Dolgoročno varčevanje za pokojnino z individualnim računom by Bobek, Mateja
UNIVERZA V LJUBLJANI 
FAKULTETA ZA UPRAVO 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Diplomsko delo 
visokošolskega programa   
 
DOLGOROČNO VARČEVANJE ZA POKOJNINO Z 
INDIVIDUALNIM RAČUNOM 
 
 
 
 
Mateja Bobek  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Ljubljana, november 2009 
 
 UNIVERZA V LJUBLJANI 
FAKULTETA ZA UPRAVO 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Diplomsko delo 
visokošolskega programa   
 
 
DOLGOROČNO VARČEVANJE ZA POKOJNINO Z INDIVIDUALNIM 
RAČUNOM 
 
 
 
 
 
 
 
 
Kandidatka:  Mateja Bobek 
Vpisna številka:  04033373 
 
Mentorica:  Doc. dr. Maja Klun  
 
 
 
 
 
 
Ljubljana, november 2009
 ii 
POVZETEK 
 
 
V svojem diplomskem delu sem obravnavala temo dolgoročnega varčevanja za 
pokojnino z individualnim računom na način, da sem najprej opredelila in preučila 
pokojninski sistem v Sloveniji. Zaostrovanje pogojev pokojninskega zavarovanja v prvem 
stebru je v največji meri posledica demografskega staranja prebivalstva ter razmerja 
med zaposlenimi in upokojenimi, daljšanja delovne dobe in povečanja minimalne starosti 
ob upokojitvi, kar sem opredelila v diplomski nalogi kot vzroke za spremembo 
pokojninskega sistema. Zniţanje pravic iz obveznega zavarovanja namreč vsakega 
posameznika postavlja pred odgovornost za raven ţivljenjskega standarda, ki ga bo 
uţival v starosti. Posameznik je torej tisti, ki mora v svojem aktivnem ţivljenju poskrbeti 
za ustrezno varčevanje in presoditi, katera je zanj najprimernejša oblika, da se izogne 
slabostim sistema obveznega pokojninskega zavarovanja. Poznamo več oblik in načinov 
izvajanja varčevalnega načrta, katere sem tudi podrobneje predstavila v diplomski nalogi 
kot varčevanje v bančnih vlogah, naloţbe v nepremičnine, varčevanje v zlatu in preko 
mešanih ter naloţbenih ţivljenjskih zavarovanj. V empiričnem delu naloge sem raziskala 
poznavanje pokojninskega sistema anketirancev, njihov pogled na pokojninsko 
problematiko ter moţne dolgoročne instrumente varčevanja.  
 
Z vidika zavarovanca je pomembno dejstvo, da bo imel ob koncu aktivnega zavarovanja 
na svojem računu zavarovalno vsoto v vrednosti vseh obrestovanih prispevkov 
zavarovanca v celotnem obdobju zavarovanja ob izbranem načinu varčevalnega načrta. 
 
 
Ključne besede: pokojninski sistem, pokojninsko zavarovanje, individualni varčevalni 
račun, varčevalni načrt 
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SUMMARY 
 
 
The thesis deals with the topic of long-term pension saving with an individual account 
by first defining and researching the pension system in Slovenia.  Fierce conditions of 
pension insurance in the first pillar are mainly the result of the demographic aging of 
population and the ratio between the employed and pensioners, the prolongation of 
working period and the increase in the minimum retirement age, which were in the 
thesis defined as the reasons for the change of the pension system. The reduction of 
rights under the compulsory insurance makes every individual responsible for the level 
of the standard of living in the old age. Therefore an individual person has to take care 
for appropriate saving and consider the most appropriate form for them in order to 
avoid the disadvantages of the compulsory pension insurance system. There are several 
forms and methods for the implementation of the savings plan which were also 
presented in detail in the thesis as saving in bank deposits, investments in real estates, 
saving in gold and by means of mixed and investment life insurances. The empirical part 
of the thesis includes the research into the acquaintance of the pension system of the 
persons interviewed, their view of the pension problems and possible long-term saving 
instruments.   
 
From the point of view of the insured person it is important to have an insurance sum in 
the amount of all remunerated contributions of the insured person in the entire 
insurance period according to the selected method of the savings plan on their account 
at the end of the active insurance. 
 
 
Key words: pension system, pension insurance, individual savings account, savings plan 
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1 UVOD 
 
 
1.1 NAMEN IN CILJI DIPLOMSKE NALOGE 
 
Proces osebnega samostojnega načrtovanja in varčevanja za starost je v Sloveniji kot 
celostno razmišljanje o upokojitvi in njeno dosledno načrtovanje še v razvoju, predvsem 
zaradi obstoječega pokojninskega sistema.  
 
Namen diplomske naloge je predstaviti sistem tristebrnega slovenskega pokojninskega 
zavarovanja in posledično vzroke za potrebo po izgradnji individualnega varčevalnega 
načrta, ki si ga ustvarimo v času zaposlitve v drugem ali tretjem pokojninskem stebru. 
Varčevati je smiselno v različnih oblikah naloţb, ki so najbolj primerne za posameznika 
katere sem prikazala v diplomski nalogi. 
 
Z diplomskim delom ţelim v empiričnem delu pridobiti podatke poznavanja 
pokojninskega sistema, obstoječega stanja varčevanja ter poznavanje moţnosti 
varčevanja za pokojnino z donosnejšimi finančnimi instrumenti, precej bolj zanimivimi od 
bank. S strateškim vlaganjem v vrednostne papirje lahko doseţemo takšno donosnost 
osebnega finančnega premoţenja, ki ob sprejemljivem tveganju omogoča doseganje 
temeljnih dolgoročnih finančnih ciljev.  Precejšen del tveganja lahko zmanjšamo s 
temeljnimi odločitvami glede vrste investiranja, razporeditve premoţenja, odnosa do 
tveganja ter oblikovanja portfelja. Temelj uspešne izgradnje varčevanja dolgoročno za 
pokojnino je realno postavljen finančni cilj, znanje in disciplina. 
 
Cilj diplomske naloge je raziskati in spoznati različne moţnosti varčevanja za brezskrbno 
in finančno neodvisno starost oziroma ohranitev ţivljenjskega standarda po upokojitvi, ki 
so zaradi reform pokojninskega sistema zelo potrebne. 
 
 
1.2 METODE DELA 
 
Pri izdelavi diplomske naloge sem v prvem delu uporabila opisno ali deskriptivno metodo 
dela s študijem domače in tuje literature, nato sem uporabila primerjavo enakih in 
podobnih moţnosti na trgu dodatnega varčevanja v drugi in tretji steber pokojninskega 
sistema kot način dolgoročnega varčevanja. 
 
V empiričnem delu diplomskega dela sem za zbiranje podatkov in ugotavljanja 
obstoječega stanja zavedanja ljudi o problematiki pokojnin uporabila kot instrument 
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raziskovanja anketo zaprtega in odprtega tipa vprašanj. Uporabila sem eksperimentalno 
metodo dela ter sintetizacijo kot strnitev opazovanj v celoto. 
 
 
1.3 STRUKTURA  DIPLOMSKEGA DELA 
 
Javni pokojninski sistemi so za večino ljudi najpomembnejši vir dohodka v času 
upokojitve, ki pa v prihodnosti ne bodo mogli zagotavljati zadostne pokojnine, na kar 
opozarjajo tehtni razlogi, ki prinašajo reforme in spremembe v pokojninskih sistemih. Iz 
tega razloga je potrebo zagotoviti dodatne vire sredstev, ki jih posamezniki lahko 
pridobijo preko vključitve v drugi in tretji pokojninski steber po Slovenskem 
pokojninskem sistemu ter si ustvarijo privatni pokojninski načrt oziroma individualni 
varčevalni račun. Drţave po vsem svetu zagotavljajo različne spodbude, s katerimi ţelijo 
spodbuditi posameznike, da povečajo pokojninsko varčevanje ter tako sami prevzamejo 
več odgovornosti za svojo pokojnino. Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje je 
oblika dolgoročnega varčevanja na osebnih računih zavarovancev z namenom, da se jim 
ob upokojitvi določene starosti ali v drugih primerih, določenih v pokojninskem načrtu, iz 
privarčevanih sredstev skupaj z donosi iz naloţb, zagotovijo dodatne pokojnine ali druge 
v  zakonu določene pravice. 
 
V diplomski nalogi sem v prvem delu na kratko predstavila pokojninski sistem v 
Sloveniji, posledično z Zakonom o pokojninskem in invalidskem zavarovanju, ki je 
prinesel zniţevanje pokojnin v okviru Obveznega pokojninskega in invalidskega 
zavarovanja ter zaostril pogoje za upokojitev. Pri opisu tristebrnega sistema sem 
podrobneje prikazala drugi in tretji pokojninski steber, na katerega dajem poudarek za 
varčevanje z individualnim računom. 
 
Spremembe in ukrepi v pokojninskem sistemu so zaradi vzdrţnosti pokojninskega 
sistema nujno potrebni s korenito pokojninsko reformo. Tako so s sprejetjem zakona ţe 
zaostreni nekateri pogoji za pridobitev pravic upokojitve. V drugem delu diplomske 
naloge sem predstavila znane vzroke za potrebne spremembe v pokojninskem sistemu 
glede na pričakovana gibanja strukture rodnosti, razmerja med aktivnimi zavarovanci in 
upokojenci v prihodnosti. 
 
V nadaljevanju sem poudarek namenila individualnemu prostovoljnemu dodatnemu 
pokojninskemu zavarovanju, ki je zbiranje denarnih sredstev na osebnih računih 
zavarovancev, vključenih v obliko varčevanja. Varčevanje za pokojnino ni le zagotovitev 
minimalnega ţivljenjskega standarda v starosti, temveč je njegov namen zagotoviti 
podoben ţivljenjski standard, kot smo ga uţivali v aktivni dobi ţivljenja. Varčevati je 
smiselno v različnih oblikah naloţb, tako da le-te omogočajo ustrezno razpršitev virov 
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prejemkov na stara leta. V tem delu diplomske naloge sem predstavila tudi proces 
načrtovanja upokojitve skozi določene faze. 
 
V drugem delu diplomske naloge sem prikazala moţnosti oziroma različne načine 
prostovoljnega varčevanja za pokojnino v drugem stebru, kot naloţbeno kapitalsko 
zavarovanje, ki se izvaja bodisi na obvezni ali prostovoljni osnovi v povezavi z delodajalci 
oziroma podjetji, v katerih so posamezniki zaposleni, ter v tretjem stebru, kateri pomeni 
prostovoljne oblike naloţbenih, kapitalskih, pokojninskih zavarovanj, ki jih zavarovanci 
sklepajo pri različnih finančnih institucijah. Gre predvsem za različne donosne 
dolgoročne naloţbe, ki imajo zaradi svojega dolgoročnega značaja velike prednosti. 
 
V tretjem delu sem z anketnim vprašalnikom raziskala osveščenost in zavedanje ljudi o 
problematiki zniţevanja pričakovanih prihodkov po upokojitvi, različne starostne, 
izobrazbene strukture, poznavanje trţnih ponudb s tega področja ter deleţ prebivalcev, 
ki ţe ima poskrbljeno za dodatno varčevanje. 
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2 POKOJNINSKI SISTEM V SLOVENIJI 
 
 
V Sloveniji se je v začetku devetdesetih let 20. stoletja pričela transformacija iz 
socialističnega samoupravljanja v trţno gospodarstvo, ki je iz prestrukturiranja podjetij 
in recesije, katera je bila posledica izgube nekdanjih trgov, povzročila med drugim tudi 
preseţke na trgu dela. Zaradi ohranjanja socialne vzdrţnosti so se stroški tranzicije 
preko mnoţičnega predčasnega upokojevanja prevalili na pokojninski sistem. Če k temu 
prištejemo še neugodne demografske trende, ki prihajajo vse bolj v ospredje, je jasno, 
da takratni pokojninski sistem takšnih pritiskov ne bi mogel vzdrţati, kar se je leta 1996, 
ko je bilo prvič potrebno financirati pokojninsko blagajno iz centralnega proračuna, tudi 
potrdilo. Tako se je začela pripravljati pokojninska reforma, ki je bila sprejeta v obliki 
novega zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju v letu 1999, izvajati pa se je 
začela 1. januarja 2000 (Majcen et al., 2005, str. 55).  
 
Republika Slovenija je z zakonodajo svojega pokojninskega sistema, ki je bil v celoti 
financiran s sprotnim prispevnim kritjem in je temeljil na osnovi medgeneracijske 
pogodbe, nasledila iz prejšnje skupne drţave. Po njenem razpadu v začetku 
devetdesetih let 20. stoletja se je v Sloveniji začela tranzicija v sodobno trţno 
gospodarstvo, ki je zahtevala nastanek trgov in upoštevanje njihovih zakonitosti. Vendar 
so se posledice stečajev, gospodarske recesije in prestrukturiranja podjetniškega 
sektorja, ki so bile rezultat ekonomske transformacije, zaradi ohranjanja socialne 
vzdrţnosti reševale z mnoţičnim predčasnim upokojevanjem. 
 
Hkrati je bila leta 1992 sprejeta tudi reformirana pokojninska zakonodaja, vendar 
nekoliko pozno, saj je bilo največje prestrukturiranje podjetij ţe opravljeno. Prav tako 
tudi zaostritev vstopnih pogojev ni zavrgla pritiska na upokojevanje. Ker je bila cena 
dokupa pokojninske dobe nizka in ni upoštevala aktuarskih načel, so bili pogosti tudi 
dokupi let. Porast dejanske starosti ob upokojitvi je bila zelo skromna oziroma blizu 
starostnemu pragu za upokojitev. Razmerje med številom aktivnih zavarovancev in 
upokojencev je bilo sicer ves čas relativno stabilno, vendar ta stabilnost nekoliko zavaja, 
saj je s spremembo pokojninske zakonodaje prišlo tudi do širitve kroga aktivnih 
zavarovancev. Primer slednjega sta dve novi skupini zavarovancev (Majcen et al., 2005, 
str. 55): 
1. prostovoljno zavarovane osebe,  
2. brezposelne osebe, ki prejemajo denarno nadomestilo in za katere plačuje 
prispevek Zavod RS za zaposlovanje. 
 
Zakonodajne spremembe iz leta 1992 so delno odgovorne tudi za povečanje izdatkov za 
pokojnine v tem letu, ker je bil Zavod za pokojninsko in invalidsko zavarovanje (v 
nadaljevanju ZPIZ) z novim zakonom zavezan k plačevanju zdravstvenih prispevkov za 
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upokojence. To je prispevalo vsaj eno odstotno točko k razmerju med pokojninskimi 
izdatki in BDP. Po letu 1992 so se pokojninski izdatki, merjeni kot odstotek BDP, 
nekoliko stabilizirali, in sicer na ravni okoli 11 %. To bi sicer lahko pomenilo, da se 
finančni poloţaj ZPIZ-a stabilizira, a ni bilo tako (Stanovnik, 2002, str. 42). Vse do leta 
1996 so se velika povečanja pokojninskih izdatkov financirala z višanjem prispevne 
stopnje. Tako je skupna prispevna stopnja (delodajalca in delojemalca) za pokojninsko 
in invalidsko zavarovanje narasla od 22,5 % leta 1989 na 31 % leta 1995. Končno se je 
leta 1996 vlada zaradi ţelje po povečanju konkurenčne sposobnosti slovenskega 
gospodarstva odločila zmanjšati prispevke delodajalca od 15,5 % na 8,85 % bruto 
plače.  
 
Leta 1996 je tako prelomnica, saj je sicer finančno avtonomna pokojninska blagajna 
prvič izkazala primanjkljaj, ki pa se je zaradi nadaljnje ohranitve socialnega miru začel z 
»generaliziranimi« transferji krpati iz centralnega drţavnega proračuna. Transferji iz 
drţavnega proračuna so sicer obstajali ţe prej, vendar so bili namenjeni zgolj 
zagotavljanju dodatnih pravic za določene skupine zavarovancev oz. upokojencev, kot 
so borci iz druge svetovne vojne, kmetje, policisti ali cariniki, za katere je drţava 
prevzela določene dodatne obveznosti. Sedaj pa se je drţava dejansko zavezala, da bo 
delno financirala tudi pokojnine, ki naj bi bile osnovne na čistem zavarovalniškem načelu 
in ki so bile pred letom 1996 v celoti krite s prispevki aktivnih zavarovancev. Do 
ekonomske transformacije relativno ugodna pokojninska statistika se je v nekaj letih 
močno poslabšala, in sicer predvsem zaradi spremembe načina financiranja 
pokojninskega sistema, kjer je zmanjšano prispevno stopnjo delodajalca zgolj deloma 
kompenziral uvedeni davek na izplačane plače (Majcen et al., 2005, str. 56). 
 
Zmanjšanje prispevkov delodajalca je bil torej »primeren« povod za skrajen ukrep 
transfernega proračunskega financiranja pokojninskega sistema. Občutno poslabšanje 
pokojninske statistike je zato minilo brez posebnih odzivov, vendar pa so posledice 
pokojninske vrzeli vidne v strukturi izdatkov slovenskega proračuna, ker je posledično na 
voljo manj sredstev za investicije ter raziskovalno-razvojno dejavnost. Vse pa vendarle 
ni bilo tako črno. Fiskalni poloţaj Slovenije je bil v tem času relativno ugoden, zagotovo 
najboljši med vsemi tranzicijskimi drţavami srednje Evrope. Kljub teţkim gospodarskim 
razmeram v prvih letih prehoda je bil javnofinančni primanjkljaj ves čas nizek, javni dolg 
pa se je sicer rahlo povečeval, a velikost tega dolga relativno ni bila zaskrbljujoča 
(Stanovnik, 2002, str. 19). 
 
Problem, na katerega je Mednarodni denarni sklad opozoril ţe leta 1995, kasneje pa tudi 
Svetovna banka, se je začel reševati s pripravo reforme, ki je bila sprejeta v obliki 
novega zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju v letu 1999, izvajati pa se je 
začela 1. januarja leta 2000. Pokojninski sistem je postal še bolj kompleksen, delno tudi 
zaradi teţavnega koalicijskega usklajevanja znotraj vlade, še bolj pa zaradi teţavnega 
usklajevanja med socialnimi partnerji. V spremembah parametrov pokojninskega 
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sistema je mogoče opaziti predvsem zveznost, kar je v splošnem značilnost vseh 
dosedanjih reform slovenskega pokojninskega sistema. Poleg tega se dejanske vrednosti 
parametrov pri vstopnih pogojih in pokojninski osnovi le počasi pribliţujejo končnim 
vrednostim (Stanovnik, 2002, str. 19). 
 
Polna starost, ki zagotavlja zavarovancu pokojnino v višini, odvisni le od dopolnjene 
pokojninske dobe (torej brez odbitkov), je za moškega 63 let, za ţensko pa 61 let. Polna 
starost se pri tem dviguje od dneva uveljavitve zakona s tedanjih 58,5 let po 6 mesecev 
na leto za moške in s tedanjih 53,33 let po 4 mesece na leto za ţenske za polno delovno 
dobo. Posameznik se lahko upokoji ţe ob starosti 58 let in se mu pokojnina odmeri brez 
odbitkov, če ima dopolnjeno delovno dobo, ki pa znaša 40 let za moškega in 38 let za 
ţensko. Prehodno obdobje se pri moških zaključi do konca leta 2008, pri ţenskah pa do 
konca leta 2022. Minimalna zavarovalna doba še naprej znaša 15 let. Zavarovancu se 
starostna meja zniţa za vsakega rojenega ali posvojenega otroka, za katerega je skrbel 
in ga vzgaja vsaj 5 let (Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju, Uradni list 
RS, št.106/99, v nadaljevanju ZPIZ-1). 
 
Aktuarska načela so bistveno bolj upoštevana, ker je zakon vpeljal odbitke za 
upokojevanje pred polno starostjo in dodatke za upokojevanje po polni starosti. Vsem 
zavarovancem, ki se upokojijo pred dopolnjenim 63. oziroma 61. letom starosti in 
nimajo 40 oziroma 38 let delovne  dobe, se pokojnina ustrezno zmanjša za vsak mesec 
starosti, ki manjka do polne starosti. V tem primeru znaša odbitek od 0,1 do 0,3 % za 
vsak manjkajoči mesec do polne upokojitvene starosti, višina zmanjšane pokojnine pa je 
za vsak mesec manjkajoče starosti drugačna in je odvisna od starosti ob upokojitvi. S 
pribliţevanjem polnih starosti se višina zmanjšane pokojnine zmanjšuje. Če v 
nasprotnem primeru posameznik postane zaposlen po izpolnitvi polne upokojitvene 
starosti in izpolnjuje pogoje za starostno upokojitev, se pokojnina ustrezno zviša: tudi 
povečanje pokojnine za vsak mesec zavarovanja znaša od 0,1 do 0,3 %, glede na 
starost ob upokojitvi, in je kumulativno (ZPIZ-1, 53. člen). 
 
Izračun pokojnin je z novim pokojninskim zakonom manj ugoden. Starostna pokojnina 
se odmeri od pokojninske osnove v odstotkih, glede na dopolnjeno pokojninsko dobo, in 
sicer za moškega v višini 35 % in za ţensko v višini 38 % pokojninske osnove za prvih 
15 let, nato pa ne glede na spol v višini 1,5 % na vsako nadaljnje leto pokojninske dobe. 
Pod pogojem, da zavarovanec ni deleţen odbitkov, bo njegova pokojnina po 40 letih 
dela enaka 72,5 % pokojninske osnove, namesto prejšnjih 85 %. Upoštevajoč dejstvo, 
da je pokojninska osnova po Zakonu iz leta 1999 izračunana na osnovi najboljšega 18-
letnega zaporedja plač, namesto prejšnjih 10 zaporednih let, je zmanjšanje pokojnin še 
večje. Zakon je še dodatno zmanjšal moţnosti samozaposlenih pri izbiri zavarovalne 
osnove. Pri valorizaciji pokojninske osnove in indeksaciji pokojnin pa so razmere bolj 
zapletene. Pokojninski zakon iz leta iz 1999 je v zvezi s tem sicer dokaj netransparenten, 
vendar manj ugoden od izhodiščne pokojninske zakonodaje iz leta 1992. Vlada 
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Republike Slovenije v letu 2005 zopet prehaja na dosledno usklajevanje pokojnin s 
plačami, kar bo skupaj s predlaganim zvišanjem dodatka za rekreacijo ter popravkom 
vdovskih pokojnin brez dvoma imelo negativne učinke na obvladovanje izdatkov 
pokojninskega sistema (Majcen et al., 2005, str. 57). 
 
Novi zakon je torej v določenih točkah izboljšal horizontalno izenačenost, ker je zmanjšal 
razlike pri vstopnih pogojih med moškimi in ţenskami, vendar pa je na drugi strani velik 
poudarek dan tudi načelu vertikalne izenačenosti oziroma t. i. »solidarnosti«. Ključni 
element prerazdeljevanja je zagotovo v tem, da v nasprotju z večino evropskih drţav ne 
obstaja zgornja meja za prispevke. Razmerje med dvema primerljivima pokojninama 
nadalje ne more biti večje od 4 : 1, kar je precej manj od prejšnjega razmerja 4,8 : 1. 
Minimalna pokojninska osnova je sicer postavljena v nominalnem znesku, vendar znaša 
pribliţno 64 % povprečne neto plače, maksimalna pokojninska osnova pa lahko znaša 
največ štirikratnik minimalne pokojninske osnove. V primeru, da je zavarovanec mlajši 
od 63 oziroma 61 let in je pridobil minimalne pogoje za upokojitev ter mu je delovno 
razmerje prenehalo zaradi stečaja oziroma je bil brezposeln, se pokojnina odmeri brez 
odbitkov. Pokojnina se odmeri brez odbitkov pred dopolnitvijo polne starosti tudi v 
primeru, če posameznik ali njegov delodajalec plača ustrezen znesek (Majcen et al., 
2005, str. 57). 
 
Velja izpostaviti še poglavitno novost, ki jo je vpeljala nova pokojninska zakonodaja iz 
leta 1999. Gre za prilagajanje pokojnin obstoječih upokojencev z novimi vstopnimi 
pokojninami. Gre seveda za prilagajanje pokojnin navzdol, in sicer za 0,5-odstotne točke 
na letni ravni. Uvedba te spremembe ima zagotovo pomemben vpliv na obvladovanje 
izdatkov pokojninskega sistema, zatorej predstavlja izdaten deleţ dosedanjih (pozitivnih) 
učinkov izpeljane pokojninske reforme.  
 
Razlog za modernizacijo sistema so spremembe v strukturi prebivalstva, ki jim 
pokojninski sistem ni sledil, v zadnjih desetletjih pa se je močno podaljšala ţivljenjska 
doba, kar sem podrobneje prikazala v nadaljevanju mojega dela. V Sloveniji je bil 
septembra predstavljen predlog nove pokojninske reforme, ki uvaja bistvene 
spremembe pokojninskega sistema. Polna upokojitvena starost naj bi se za moške in 
ţenske izenačila in zvišala na 65 let, minimalno pa na 60 let. Bonusi in malusi se 
povečujejo na 0,3 % na mesec, vsako nadaljnje leto po dopolnjeni delovni dobi pa bi 
drţavljanom prineslo 2 % višjo pokojnino.  
 
Nov sistem naj bi začel veljati leta 2015. Vanj bi se vključili zavarovanci, rojeni po letu 
1959, oziroma tisti, ki bodo 1. januarja 2015 stari manj kot 55 let. Za ostale 
zavarovance pride v poštev modernizacija sistema, ki naj bi trajala od 1. januarja 2011 
do 31. decembra 2014 (Ţurnal24.si, 2009). 
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2.1 SISTEMI JAVNIH POKOJNINSKIH ZAVAROVANJ 
 
Ljudje si ţelijo socialne varnosti. Dokler so zdravi in delovno aktivni, skušajo poskrbeti za 
čase, ko se bodo njihovi dohodki zmanjšali zaradi bolezni, invalidnosti ali starosti.  
 
Temelj za delovanje sistemov socialne varnosti predstavlja zakonodaja, s katero so 
določene individualne pravice posameznika. Hkrati pa tudi obveznosti javnega, 
poljavnega ali avtonomnega organa, ki upravlja sistem. Temeljni cilji sistemov socialne 
varnosti so predvsem v tem, da nudijo preventivno in kurativno zdravstveno zaščito, 
nadomeščajo dohodek posameznika v primeru neprostovoljne delne ali popolne izgube 
dohodka, ter da nudijo dodatni dohodek osebam, ki imajo druţinske obveznosti (Rupnik, 
1995, str. 69). 
 
Socialno zavarovanje se je razvilo v Nemčiji, po zmagi nad Francozi in zdruţitvi v eno 
drţavo. Nemški kancler Bismarck je trdil, da je drţava skupna stvar vseh drţavljanov in 
po načelih vzajemnosti in solidarnosti zagotavlja tudi socialno varnost od zibelke do 
groba.  
 
Glede na zgodovinski razvoj izhaja delitev sistemov socialne varnosti in s tem javnih 
pokojninskih sistemov v Evropi na tako imenovani Bismarckov model, Beveridgeov 
model in Skandinavski model. Razlike med njimi so v obsegu in kvaliteti socialnih pravic, 
ki jih ti sistemi nudijo prebivalcem (Rupnik, 1995, str. 70). 
 
 
2.1.1 Bismarckov model  
 
Nemški kancler Otto Bismarck predstavlja duhovnega vodjo socialnega zavarovanja, ki 
ga je uvedel v Nemčiji konec 19. stoletja. Bismarck je tako leta 1889 uvedel prvi 
pokojninski sistem, kar je vzpodbudilo tudi preostale evropske drţave, da so sledile 
nemškemu modelu in se odločile za uvedbo bolj ali manj podobnih sistemov (Orenstein, 
2001, str. 7). 
 
Bismarck je postavil temelje drţavnega socialnega zavarovanja po načelih vzajemnosti in 
solidarnosti. Značilnost navedenega modela socialnega zavarovanja je samouprava 
zavarovancev, ki si v okviru zakonov sami postavljajo pravila in med katerimi obstaja 
visoka stopnja vzajemnosti in solidarnosti. Vse pravice iz socialnega zavarovanja izhajajo 
iz predhodnega zavarovanja. Spoštuje se delavčevo osebno dostojanstvo, delavec pa se 
zaveda, da njegove pravice niso podarjene, temveč izhajajo iz njegovega lastnega 
zavarovanja (Orenstein, 2001, str. 7). 
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Za drţave, ki so prevzele Bismarckov model, je značilno, da drţava v sam sistem posega 
v skromnem obsegu, po drugi strani pa je obseg sistema socialne varnosti relativno 
visok. Takšni sistemi se financirajo preteţno s prispevki, obseg pravic pa je odvisen od 
višine preteklih dohodkov posameznika.  
 
 
2.1.2 Beveridgeov model 
 
Ta model se imenuje po angleškem reformatorju Beveridgeu in pravi, da ima vsak 
drţavljan pravico do minimalne socialne varnosti na starost v obliki nacionalne 
pokojnine, ki se izplačuje iz drţavnih proračunov. Pokojnina ni nadaljevanje plače, ki jo 
je delavec prejemal do upokojitve, ampak vsakemu zagotavlja samo minimalno 
ţivljenjsko raven. Z vidika posameznika ima nekoliko slab priokus nečesa podarjenega, 
podobno kot socialna podpora in druge pomoči, ki jih daje drţava. Prav zaradi tega se je 
v vseh drţavah omenjenega modela razvilo tudi dodatno zavarovanje, kjer gre 
pravzaprav za dolgoročno varčevanje za starostne rente (Stanovnik, 1998. str. 139). 
 
Prispevki za pokojninsko zavarovanje se plačujejo v absolutnem znesku, torej ne kot 
odstotek od plače, zdravstvena oskrba pa je univerzalna ter v celoti financirana z davki 
(Stanovnik, 1998. str. 139). 
 
Beveridgeov model, znan kot liberalni model, prevladuje predvsem v Veliki Britaniji, 
elemente tega modela pa lahko najdemo tudi v Belgiji, na Nizozemskem in v nekaterih 
mediteranskih drţavah. 
 
 
2.1.3 Skandinavski model 
 
Skandinavski model zaznamuje visok obseg drţavnega intervencionizma, glavni vir 
financiranja pa predstavljajo davki, medtem ko prispevki delojemalcev oziroma 
delodajalcev tvorijo le manjši del prihodkov takšnega sistema.  
 
Obseg pravic upravičencev v teh sistemih je sorazmerno visok, večina pravic iz sistema 
pa je univerzalna, kar pomeni, da krog upravičencev zajema praviloma vse prebivalce, 
ne glede na premoţenjsko stanje posameznika (Bubnov in Škoberne, 1992, str. 7).  
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2.2 UREDITEV POKOJNINSKEGA SISTEMA 
 
Slovenski sistem pokojninskega in invalidskega zavarovanja uveljavlja koncept tako 
imenovanih treh stebrov pokojninske reforme, ki je bil prevzet po zgledu Svetovne 
banke, da bi zaradi preobremenjenosti drţavne pokojninske blagajne zmanjšali vlogo 
javnega dokladnega sistema. Takšen sistem bi naj bil odporen na negativne pojave 
dokladnega sistema z gospodarsko stabilnostjo, socialno pravičnostjo, manj izpostavljen 
političnim vplivom, bolj odporen proti gospodarskim in demografskim gibanjem ter 
ekonomsko učinkovit, kar je posledica gospodarske rasti, vpliva na trg delovne sile in 
spodbujanja konkurence. Sistem treh stebrov zagotavljanja prihodkov po upokojitvi je 
sestavljen iz obveznega in dodatnega pokojninskega in invalidskega zavarovanja ter 
pokojninskega in invalidskega zavarovanja na podlagi osebnih varčevalnih računov. 
 
Prvi steber je osnova pokojninskega in invalidskega zavarovanja, ki ga predstavlja ţe 
poznano obvezno zavarovanje na podlagi medgeneracijske solidarnosti. Obvezno 
zavarovanje se financira predvsem iz prispevkov delavcev in delodajalcev ter sredstev 
Republike Slovenije, v manjšem delu pa iz sredstev Kapitalskega  pokojninskega sklada 
in invalidskega zavarovanja in drugih virov, ki jih določa zakon (Cvetko, 2000, str. 120).  
 
Obvezno zavarovanje zagotavlja zavarovancem pravico do pokojnine, pravice iz 
invalidskega zavarovanja ter dodatne in druge pravice.  
 
Drugi steber sestavljata obvezno in prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje. V 
okviru prostovoljnega dodatnega zavarovanja se lahko zavarovanec zavaruje 
individualno ali kolektivno. Obvezno dodatno zavarovanje je bilo uvedeno z reformo 
pokojninskega sistema in nadomešča stari institut zavarovalne dobe s povečanjem t. i. 
»beneficirane« delovne dobe. To zavarovanje plačujejo predvsem delodajalci, izvaja pa 
ga poseben sklad dodatnega pokojninskega zavarovanja, oblikovan kot vzajemni 
pokojninski sklad (Cvetko, 2000, str. 121). Prispevki za obvezno dodatno zavarovanje 
imajo enak davčni status kot prispevki za obvezno pokojninsko in invalidsko zavarovanje 
(Ţnidaršič Krajnc, 2000, str. 44). 
 
V obvezno dodatno zavarovanje morajo biti vključeni vsi zavarovanci, ki opravljajo 
posebno teţka in zdravju škodljiva dela, in tisti, ki opravljajo dela, katera po določeni 
starosti ni mogoče uspešno poklicno opravljati. Obvezno dodatno zavarovanje je torej 
zbiranje prispevkov delodajalcev zato, da bi se iz zbranih sredstev zagotavljale pravice 
do poklicne pokojnine oziroma druge pravice, ki bi jih poleg pravic iz obveznega 
zavarovanja uţivali omenjeni zavarovanci (Ţnidaršič Krajnc, 2000, str. 44). 
 
Pravice iz obveznega dodatnega zavarovanja se izplačujejo v obliki (Ţnidaršič Krajnc, 
2000, str. 45): 
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- poklicne pokojnine, ki se izplačuje upokojencu v mesečnih zneskih od 
pridobitve poklicne pokojnine do izpolnitve pogojev za pridobitev pokojnine 
po obveznem zavarovanju,  
- zniţanja poklicne pokojnine, ki se izplačuje v mesečnih zneskih od 
upokojitve po obveznem zavarovanju do zavarovančeve smrti. 
 
Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje je zbiranje denarnih sredstev na osebnih 
računih zavarovancev, vključenih v to obliko zavarovanja, z namenom, da se jim ob 
dopolnitvi določene starosti ali v drugih primerih, določenih v pokojninskem načrtu, 
zagotovijo dodatne pokojnine ali druge pravice (Štrovs, 2000, str. 527). 
 
Posameznik se lahko vključi v prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje v povezavi 
s podjetjem, v katerem je zaposlen, kot vključitev v kolektivni pokojninski načrt. V tem 
primeru delodajalec plačuje premijo za prostovoljno pokojninsko zavarovanje delno ali v 
celoti. To zavarovanje se imenuje kolektivno prostovoljno dodatno pokojninsko 
zavarovanje. Kadar delodajalec ni vključen kot (so)plačnik premije, se posameznik na 
podlagi svoje odločitve vključi v eno od oblik prostovoljnih dodatnih pokojninskih 
zavarovanj, ki jih na trgu ponujajo njihovi izvajalci kot vključitev v individualni 
pokojninski načrt, kar se imenuje individualno prostovoljno dodatno pokojninsko 
zavarovanje (Krassnig, 2002, str. 48). V okviru prostovoljnega dodatnega zavarovanja 
se lahko zavarovanec zavaruje individualno ali kolektivno, kot je prikazano na sliki 1. 
 
 
Slika 1: Moţne oblike zavarovanj v II. stebru dodatnega pokojninskega zavarovanja 
 
Vir: Lastna izdelava 
Drugi steber dodatnega 
pokojninskega zavarovanja 
 
Obvezno dodatno 
pokojninsko zavarovanje 
Prostovoljno dodatno 
pokojninsko zavarovanje 
Kolektivno prostovoljno dodatno 
pokojninsko zavarovanje 
Individualno dodatno 
pokojninsko zavarovanje 
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Ločevanje na individualno in kolektivno dodatno prostovoljno pokojninsko zavarovanje 
je prinesel Zakon o spremembah in dopolnitvah zakona o pokojninskem in invalidskem 
zavarovanju (ZPIZ-1C, Uradni list RS 109/2001 str. 11993), ki je začel veljati 1. januarja 
2002. Do tega datuma je veljalo, da je vsak posameznik lahko aktivno vključen le v en 
pokojninski načrt, po novem pa je mogoča hkratna vključitev v en individualni in en 
kolektivni pokojninski načrt. To pravilo pa ne velja za zaposlene v javnem sektorju – 
javne usluţbence. Zanje je dodatno pokojninsko zavarovanje urejeno z Zakonom o 
kolektivnem dodatnem pokojninskem zavarovanju za javne usluţbence (ZKDPZJU, UL 
RS, št.126/2003), ki določa za to skupino zavarovancev nekatere izjeme oziroma 
drugačna pravila. Med drugim je določeno, da so javni usluţbenci in osebe javnega 
prava kot njihovi delodajalci upravičeni do davčnih olajšav po prej omenjenem 
posebnem zakonu in tudi ZPIZ-1.  
 
Tretji steber tvorijo individualni prostovoljni dodatni pokojninski programi, katerih nosilci 
so posamezniki. Odločitve glede višine in trajanja prispevkov, vrste finančnega 
posrednika in s tem tudi strukture naloţb so prepuščene posameznikom. Vključitev v 
tretji pokojninski steber je moţna brez izpolnjevanja drugih pogojev, kot je na primer 
obvezno pokojninsko zavarovanje v prvem pokojninskem steber, ki je pogoj za vključitev 
v drugi pokojninski steber (Pokojnina – III. steber, 2004). 
V tretji steber so poleg rentnih in ţivljenjskih zavarovanj vključene tudi naloţbene police, 
vzajemni skladi, zaprti skladi, individualna vlaganja v vrednostne papirje, plemenite 
kovine in naloţbe v nepremičnine. 
Posamezniki se vključujejo v tretji steber zaradi neomejene višine premije brez davčnih 
olajšav. 
 
2.3 VZROKI ZA SPREMEMBE V POKOJNINSKEM SISTEMU 
 
Javni pokojninski sistemi, ki temeljijo na medgeneracijskem sporazumu, so bili uvedeni v 
razmerah, ki so se močno razlikovale od sedanjih. Značilnost razmer je bila visoka 
gospodarska rast, ugodnejša starostna struktura, saj je bila številčna aktivna populacija 
in nizka brezposelnost, ki sta zagotavljali nemoteno delovanje PAYG sistema. V 
sedanjem času pa se večina drţav sooča s skoraj nevzdrţnim pokojninskim sistemom 
zaradi manjše gospodarske rasti, demografskega staranja prebivalstva, brezposelnosti, 
migracij (Majcen et al., 2005, str. 57). 
 
Zagotoviti je potrebno takšne sisteme, ki bodo čim manj posegali v pravice 
zavarovancev, hkrati pa bodo sprostili moţna investicijska sredstva in zagotavljali 
socialno varnost (Likl, 2001, str. 238) 
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Glavna pomanjkljivost stare ureditve je bila, da ni našla ustreznega načina zagotavljanja 
sredstev za pokrivanje izdatkov pokojninskega in invalidskega zavarovanja. Ţe 
zajemanje prispevkov je bilo slabo, slabša pa se še razmerje med zavarovanci in 
upokojenci. Vztrajanje pri tedanjih pogojih pridobivanja pravic iz pokojninskega in 
invalidskega zavarovanja bi povzročilo finančno neobvladljivost sistema ţe v bliţnji 
prihodnosti (Cvetko, 2000, str. 102–103). 
 
 
2.3.1 Demografsko staranje prebivalstva  
 
Demografske spremembe se omenjajo kot eden izmed ključnih dejavnikov, ki neugodno 
vpliva na izvajanje medgeneracijskega sporazuma. Staranje prebivalstva se kaţe tako v 
padanju števila rojstev kot v podaljševanju ţivljenjske dobe oziroma manjši smrtnosti. 
Obe značilnosti demografskega prehoda sta del reševanja pokojninskega problema v 
Sloveniji kot ostalih razvitih evropskih drţavah. Na podlagi statističnih podatkov je bila 
leta 1900 povprečna ţivljenjska doba za moške 41 let, za ţenske 44 let. Leta 2000 je 
bila povprečna ţivljenjska doba za moške 79, za ţenske pa 83 let starosti. V letu 2030 
naj bi bila povprečna ţivljenjska doba za moške 81, za ţenske 86 let. Zaradi staranja 
prebivalstva večkrat govorimo o medgeneracijskem konfliktu, ker razmerja med aktivno 
in starejšo generacijo potekajo izrazito v negativno smer. To pomeni, da bodo morale 
aktivne delovne generacije delati dlje, da lahko na podlagi medgeneracijske solidarnosti 
preţivijo upokojenci, posledično pa niţje drţavne pokojnine trenutno aktivnega 
prebivalstva. 
 
Staranje prebivalstva zahteva nov odnos do upokojevanja tako v miselnosti kot tudi v 
smislu regulative, da bo prebivalstvo poskrbelo na podlagi novih razmer v skladu z 
demografskim razvojem prebivalstva. Aktivno prebivalstvo bo zaradi boljšega 
zdravstvenega stanja in ugodnejših delovnih razmer dlje časa aktivno (Statistični urad 
Republike Slovenije, 2008, str. 9–14).  
 
Iz letnih opazovanj gibanj prebivalstva je razvidno, da v Sloveniji deleţ prebivalcev, 
starih 65 let in več, narašča, medtem ko deleţ mladih (mlajših od 15 let) upada. Tako je 
deleţ starejših odraslih v letu 2007 znašal 16,13 %, deleţ mlajših pa 13,87 %, kar je 
tudi razvidno iz grafa 1 (Brenk in Turk, 2008, str. 1). 
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Graf 1: Deleţ prebivalstva, mlajšega od 15 let in starega 65 let in več, Slovenija 1989–2007 
 
Vir: Brenk in Turk (2008, str. 1) 
 
Evropski statistični urad (Eurostat) je izračunal, da naj bi v Sloveniji število ljudi, starih 
65 let in več, tudi v prihodnje naraščalo, število mladih (mlajših od 15 let) pa upadalo. 
Leta 2061 naj bi po demografskih projekcijah v Sloveniji ţivelo 33,36 % starejših 
odraslih in 12,77 % mladih, kar je razvidno tudi iz grafa 2 (Eurostat, 2008a).  
 
 
Graf 2: Deleţ prebivalstva, mlajšega od 15 let in starega 65 let in več, Slovenija, 2008–2061 
 
Vir: Brenk in Turk (2008, str. 2) 
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Zaradi naraščanja števila starejših odraslih in upadanja števila mladih narašča indeks 
staranja. To je razmerje med tema dvema starostnima skupinama prebivalcev. V letu 
2007 je znašal 116,3, kar pomeni, da je konec leta 2007 v Sloveniji na 100 prebivalcev, 
starih manj kot 15 let, ţivelo skoraj 117 oseb starih 65 let in več (Brenk in Turk, 2008, 
str. 1). 
 
Indeks staranja naj bi po projekcijah Eurostata v letih 2061 znašal 261,30, kar pomeni, 
da naj bi takrat v Slovenji na 100 prebivalcev, starih manj kot 15 let, ţivelo skoraj 262 
ljudi, starih 65 let in več, kot je grafično prikazano v grafu 4 (Eurostat, 2008b). 
 
 
2.3.2 Stopnja rodnosti 
 
Pomemben demografski dejavnik dinamike prebivalstva je rodnost. Visoka stopnja 
rodnosti, ki je sledila drugi svetovni vojni, se je v večini razvitih drţav v 70. letih 
prejšnjega stoletja zniţala pod raven, ki zagotavlja enostavno reprodukcijo prebivalstva. 
Za obnavljanje števila prebivalstva bi bilo namreč potrebno, da bi ţenska v svoji rodni 
dobi rodila 2,1 otroka. V Sloveniji je stopnja totalne rodnosti padla pod to vrednost v 
začetku 80. let. V naslednjih 15 letih se je zniţala na 1,3 otroka in se v zadnjih letih 
ustalila pri vrednostih 1,21, kar je ena najniţjih vrednosti v svetu nasploh (Eurostat, 
2005). 
 
V  Sloveniji je v letu 2008 število ţivorojenih otrok prvič po letu 1991 ponovno preseglo 
21.000. Rojenih je bilo 21.817 ţivorojenih otrok (11.126 dečkov in 10.691 deklic), kar je 
za 1.994 (10 %) več kot leto pred tem. Od leta 2003, ko smo zabeleţili najmanjše 
število ţivorojenih otrok doslej, število postopoma narašča. V lanskem letu se je na 100 
prebivalcev rodilo 10,8 otrok (9,8 v 2007). Vrednost celotne stopnje rodnosti, ki pove 
povprečno število ţivorojenih otrok na eno ţensko v rodni dobi (pri sedanji stopnji 
umrljivosti in ob predpostavki, da bo ţenska dočakala 49. leto starosti), za leto 2008 
znaša 1,53, kar je najvišja vrednost v zadnjih dvajsetih letih. Kljub vsemu pa se 
prebivalstvo Slovenije še naprej srečuje z zoţeno reprodukcijo (Statistični urad Republike 
Slovenije, 2008). 
 
Omenjeni kazalec se sicer oblikuje na osnovi presečnih podatkov in zaradi odlaganja 
rodnosti v višjo starost podcenjuje dejansko rodnost. V Sloveniji se povprečna starost 
matere ob rojstvu otroka še vedno povišuje, vendar pričakujemo da se bo v bliţnji 
prihodnosti ustalila. In sicer po izkušnjah razvitih drţav takrat, ko bo s sedanjih 29 let, 
narasla na nekaj čez 30 let. Nadaljevanje navedenih nizkih stopenj rodnosti bi v 
odsotnosti migracij v prihodnosti povzročilo hitro in močno zniţevanje števila 
prebivalstva. Drţave zato poskušajo z različnimi ukrepi vzpodbujati rodnost. Pomoč pri 
reševanju stanovanjskih problemov, teţnje po zmanjšanju brezposelnosti mladih, 
predvsem pa reševanje problematike pri zaposlovanju ţensk se ponujajo kot ukrepi, ki bi 
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najverjetneje imeli pozitiven vpliv na rodnost. Vendar pa je teţko napovedati, kako velik 
bo oziroma bi bil učinek teh in podobnih ukrepov, saj gre za zelo kompleksen pojav, ki 
je odvisen tudi od vzorca obnašanja in vrednot (Majcen et al., 2005, str. 58). 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Vir: Statistični urad RS, 2007 
 
 
2.3.3 Smrtnost 
 
Dejavnik, ki odločilno vpliva na število prebivalstva, je smrtnost. V Sloveniji je ţe več kot 
stoletje prisoten trend zniţevanja smrtnosti, ki je v prvi polovici 90. let sicer nekoliko 
zastal, v zadnjem času pa se pospešeno nadaljuje. Podaljševanje trajanja ţivljenje je 
povezano z izboljševanjem ţivljenjske ravni prebivalstva. V razvitih drţavah pomanjkanje 
hrane in drugih osnovnih ţivljenjskih potrebščin za veliko večino prebivalstva ni več 
omejujoč dejavnik, tako da so se analiza in priporočila za nadaljnje zniţevanje smrtnosti 
prenesli predvsem na področje zdravstvene oskrbe in zdravega načina ţivljenja. Na 
drugi strani je v večini bivših socialističnih drţav ţivljenjsko pričakovanje ob rojstvu od 
šestdesetih let prejšnjega stoletja stagniralo ali se celo zmanjševalo, kar je bil primer 
predvsem v devetdesetih letih 20. stoletja, tj. po razpadu socialističnega sistema 
(Majcen et al., 2005, str. 57). 
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Graf 3: Celotna stopnja rodnosti, konvergenčna projekcija za EU-27 in Slovenijo 
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2.3.4 Migracije  
 
Dejavnik, zaradi katerega se spreminja število prebivalstva, so tudi migracije. Nanje 
vpliva vrsta dejavnikov: predvsem ekonomski in politični. Drţave izvajajo v skladu s 
svojimi interesi migracijsko politiko, s katero določajo, koliko migrantov bodo sprejele in 
katere. Kolikšen bo pritisk oziroma ţelja po selitvi na eni strani ter potreba oziroma 
pripravljenost za sprejemanje migrantov na drugi strani, je teţko predvideti. 
Organizacija zdruţenih narodov je v svoji zadnji reviziji demografskih projekcij iz leta 
2004 napovedala, da bo število prebivalstva sveta do leta 2050 naraslo na nekaj čez 9 
milijard. Ob tem naj bi se število prebivalstva Evrope zmanjšalo s 728 milijonov na 653 
milijonov, kljub neto preselitvam v višini 0,7 milijona letno (Majcen et al., 2005, str. 58). 
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3 VARČEVANJE ZA POKOJNINO Z INDIVIDUALNIM RAČUNOM 
 
 
Vloga obveznega zavarovanja v Sloveniji počasi zgublja na pomenu zaradi napovedi, da 
bo v prihodnosti zadostovalo zgolj za preţivetje posameznikov. Povečuje pa se vloga 
drugega in tretjega pokojninskega stebra, ki bo omogočila zadovoljiv vir prilivov ob 
upokojitvi, da bo posameznik lahko nadaljeval ustvarjen ţivljenjski standard. Ta način 
predstavlja privatne prihranke posameznika, ki so namenjeni potrošnji v njegovi starosti, 
ki se jih ne sme enačiti s prihranki, ki so namenjeni varčevanju za bliţnjo prihodnost. 
Naloga predstavnikov druţbene skupnosti je skrb, da se posamezniki svoje odgovornosti 
za starost čim prej zavedajo in se na tak način preprečijo druţbeni problemi v 
prihodnosti. Prav dejstvo, da posledice ne bodo vidne danes, temveč so odmaknjene v 
prihodnost, grozi, da bomo tudi odločitev za reševanje problema, torej pristop k 
dodatnemu pokojninskemu zavarovanju, odlagali v prihodnost. Na ţalost pa poznejši 
začetek pomeni tudi odmik rešitve v prihodnost, kajti v sistemu dodatnega 
pokojninskega zavarovanja namreč ni bliţnjic. Posameznik mora v svojem aktivnem 
obdobju poskrbeti za ustrezno varčevanje, ki mu bo omogočalo primeren ţivljenjski 
standard v pokojnini (Ţnidaršič Kranjc, 2000, str. 24). 
 
 
3.1 CILJ VARČEVANJA 
 
Cilj varčevanja je brezskrbna in finančno neodvisna starost oziroma ohranitev 
ţivljenjskega standarda po upokojitvi. 
 
Posameznik si mora cilj postaviti dovolj zgodaj, najbolje na začetku njegove zaposlitve, 
med 25 in 30 letom. Tako lahko postopoma z relativno manjšo obremenitvijo, s 
premišljenim, z vztrajnim in usmerjenim delovanjem doseţe zastavljen cilj. Smiselno je 
osvojiti proces načrtovanja upokojitve, spoznati njegove ključne spremenljivke in njihov 
vpliv na doseganje zastavljenega cilja. 
 
Proces načrtovanja upokojitve je oblika finančnega načrtovanja. Z njegovim periodičnim 
ponavljanjem ocenjujemo usklajenosti ţelenega ţivljenjskega standarda po upokojitvi s 
svojim trenutnim finančnim poloţajem in preverjamo uspešnost doseganja zastavljenega 
cilja. Proces načrtovanja upokojitve je posamezniku prilagojen proces, ki ga lahko izdela 
vsak sam ali pa s pomočjo zato usposobljenih strokovnjakov. Odvisen je od 
posameznikove trenutne sposobnosti ustvarjanja prihodkov, odnosa do tveganja, stanja 
finančnih in realnih naloţb, pričakovanih drugih oblik prihodkov in pridobljenega 
premoţenja ter sposobnosti in znanj, ki jih posameznik ob pripravljenosti lahko unovčuje 
oziroma izkorišča.  
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3.2 POKOJNINSKI NAČRT 
 
Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju določa, da so glavne značilnosti 
dodatnega pokojninskega zavarovanja določene v pokojninskem načrtu. Pokojninski 
načrt oblikuje izvajalec (zavarovalnica, pokojninska druţba, pokojninski sklad) ali njegov 
ustanovitelj in ga mora odobriti minister za delo. Po odobritvi se vpiše v poseben davčni 
register in register, ki ga vodi Ministrstvo za delo, druţino in socialne zadeve  
(Izobraţevanje zavarovalnih zastopnikov in zavarovalnih posrednikov, 2009). 
 
Od 1. 1. 2002 je posameznik lahko hkrati vključen v en individualni in en kolektivni 
pokojninski načrt (Izobraţevanje zavarovalnih zastopnikov in zavarovalnih posrednikov, 
2009). 
 
Pokojninski načrt lahko vključuje zavarovanje za (Izobraţevanje zavarovalnih 
zastopnikov in zavarovalnih posrednikov, 2009): 
- dodatno starostno pokojnino, 
- predčasno starostno pokojnino, 
- dodatno invalidsko pokojnino, 
- dodatno druţinsko pokojnino. 
 
Pokojninski načrt mora vsebovati (Izobraţevanje zavarovalnih zastopnikov in 
zavarovalnih posrednikov, 2009): 
- opredelitev, ali je pokojninski načrt namenjen individualnemu ali 
kolektivnemu zavarovanju, 
- pogoje za vključitev v pokojninski načrt, 
- razčlenitev zavarovalne premije za posamezne nevarnosti, 
- način in roke za plačevanje premije in pravne posledice, če premija ni 
plačana,  
- določbo, da so pravice iz prostovoljnega dodatnega zavarovanja praviloma 
nenadomestljive, 
- prepoved zastave police oz. prepoved zastave pravic iz enot premoţenja 
vzajemnega pokojninskega sklada, vpisanih na zasebnem računu 
zavarovanca. 
 
Poleg naštetega mora pokojninski načrt v zvezi z zavarovanjem za dodatno starostno 
pokojnino vsebovati še (Izobraţevanje zavarovalnih zastopnikov in zavarovalnih 
posrednikov, 2009): 
- opredelitev zavarovanja kot zavarovanja, pri katerem zavarovanec 
prevzema naloţbeno tveganje,  
- določila, ki sestavljajo izjavo o naloţbeni politiki, 
- zajamčen donos, 
- najvišjo višino stroškov, ki jo zaračunava izvajalec pokojninskega načrta, 
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- pogoje za pridobitev pravice do dodatne starostne pokojnine oz. do 
predčasne starostne pokojnine, 
- način izračuna odkupne vrednosti, 
- način izračunavanja pokojninske rente, 
- določbo, ali bo pokojninsko rento izplačeval izvajalec pokojninskega načrta 
ali pa bo izvajalec pokojninskega načrta v imenu in na račun zavarovanca z 
zavarovalnico sklenil ustrezno zavarovalno pogodbo, 
- pogoje za prenehanje zavarovanja pred pridobitvijo dodatne starostne 
pokojnine oz. predčasne starostne pokojnine in pravice zavarovanca oz. 
upravičenca v takih primerih. 
 
 
3.2.1 Pokojninski načrt kolektivnega zavarovanja  
 
Delodajalec se zaveţe, da bo delno ali v celoti plačeval premijo v korist svojih 
zaposlenih. Pravico do vključitve v pokojninski načrt morajo imeti vsi zaposleni. Za 
pridobitev davčnih olajšav mora biti vključenih povprečno najmanj 51 odstotkov vseh 
zaposlenih (Izobraţevanje zavarovalnih zastopnikov in zavarovalnih posrednikov, 2009). 
 
Če plačujejo del premije tudi zaposleni, mora biti pokojninski načrt praviloma oblikovan 
v skladu s kolektivno pogodbo, ki je sklenjena med delodajalcem in reprezentativnim 
sindikatom.  
 
Kadar kolektivna pogodba ni sklenjena, jo v zvezi s prostovoljnim dodatnim 
zavarovanjem lahko nadomesti pogodba o oblikovanju pokojninskega načrta 
(Izobraţevanje zavarovalnih zastopnikov in zavarovalnih posrednikov, 2009).  
 
Za izvajanje pokojninskega načrta lahko delodajalec (Izobraţevanje zavarovalnih 
zastopnikov in zavarovalnih posrednikov, 2009): 
 
- ustanovi zaprt vzajemni pokojninski sklad,  
- pristopi k odobrenemu pokojninskemu načrtu kolektivnega zavarovanja, ki 
ga izvaja zavarovalnica, pokojninska druţba ali odprt vzajemni pokojninski 
sklad. 
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3.2.2 Izvajanje prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja 
 
Zavarovanec prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja lahko postane vsak, 
ki je ţe zavarovan v obveznem pokojninskem zavarovanju, ki ga izvaja Zavod za 
pokojninsko in invalidsko zavarovanje Slovenije. Prav tako se v pokojninski načrt lahko 
vključi posameznik, ki uţiva pravice iz obveznega pokojninskega zavarovanja. 
 
Zavarovanci prostovoljnega dodatnega zavarovanja plačujejo premije. Premija 
prostovoljnega dodatnega zavarovanja je dodatni znesek, ki ga plačuje zavarovanec 
prostovoljnega dodatnega zavarovanja, na podlagi katerega pridobi pravice iz 
prostovoljnega dodatnega zavarovanja. Premijo lahko delno ali v celoti v korist 
zavarovanca plačuje tudi njegov delodajalec (Izobraţevanje zavarovalnih zastopnikov in 
zavarovalnih posrednikov, 2009). 
 
Vsi izvajalci prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja lahko za svoje 
poslovanje zaračunavajo provizijo za upravljanje, vstopne in izstopne stroške. V primeru 
prenosa sredstev iz enega pokojninskega načrta v drugega lahko izvajalci izračunajo tudi 
stroške prenosa.  
 
Provizija za upravljanje se obračunava v odstotku od povprečne čiste letne vrednosti 
sredstev. Vstopni stroški se obračunajo v odstotku vplačane premije. Izstopni stroški se 
obračunavajo v odstotku od odkupne vrednosti ob njenem izplačilu (Izobraţevanje 
zavarovalnih zastopnikov in zavarovalnih posrednikov, 2009). 
 
Minister za finance je določil najvišje dovoljene stroške:  
- vstopni stroški lahko znašajo največ 6 % vplačane premije, 
- izstopni stroški lahko znašajo največ 1 % od kupne vrednosti,  
- letna provizija za upravljanje lahko znaša največ 1,5 % povprečne čiste 
letne vrednosti sklada. 
 
Za vsakega zavarovanca PDPZ se vodi osebni račun, ki je osebna evidenca vplačanih 
premij in čistih premij. Vsakokratna vplačana čista premija se na določen datum (to je 
datum konverzije) preračuna v enote premoţenja pokojninskega sklada. Če je izvajalec 
pokojninska druţba ali zavarovalnica, se čista premija preračuna v enoto premoţenja 
kritnega sklada ali v sorazmerni deleţ kritnega sklada, ki pripada zavarovancu. Enote 
premoţenja se prav tako knjiţijo na osebni račun zavarovanca (Izobraţevanje 
zavarovalnih zastopnikov in zavarovalnih posrednikov, 2009). 
 
Izvajalec pokojninskega načrta mora vsakemu zavarovancu enkrat letno po stanju na 
dan 31. decembra posameznega leta izdati potrdilo o številu enot premoţenja, obračun 
vplačanih premij in vrednost sredstev na njegovem osebnem računu. S tem potrdilom 
lahko zavarovanec uveljavlja davčne olajšave. 
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Zavarovanca je potrebno obvestiti tudi o t. i. ciljni višini pričakovane dodatne starostne 
pokojnine ter o vseh spremembah pokojninskega načrta v preteklem letu. Izvajalec pa 
mu mora poslati tudi povzetek letnega poslovnega poročila. Na ta način dobi 
zavarovanec najbolj pomembne informacije o stanju na svojem osebnem računu in o 
svojem zavarovanju ter o uspešnosti poslovanja izvajalca (Izobraţevanje zavarovalnih 
zastopnikov in zavarovalnih posrednikov, 2009). 
 
O obračunu plačanih premij, ki jih je vplačal v posameznem letu delodajalec, je 
potrebno enkrat letno seznaniti tudi delodajalca ter mu poslati revidirano letno poročilo 
izvajalca.  
 
Zavarovanec lahko zahteva tudi druge informacije, povezane z dodatnim pokojninskim 
zavarovanjem, še zlasti (Izobraţevanje zavarovalnih zastopnikov in zavarovalnih 
posrednikov, 2009): 
- izjavo o naloţbeni politiki,  
- revidirano letno poslovno poročilo, 
- informacije o dejanski izpostavljenosti tveganja pokojninskega načrta, 
- informacije o pravicah v primeru prenehanja zaposlitve ter o moţnosti 
prenosa v drug pokojninski načrt. 
 
Ko zavarovanec izpolni pogoje za pridobitev dodatne pokojnine, ga je izvajalec dolţan 
seznaniti o njegovih pravicah, ki izhajajo iz zavarovanja, in o moţnostih izplačila. 
 
 
3.3 IZVAJALCI POKOJNINSKIH NAČRTOV  
 
Zakon določa, da lahko pokojninske načrte izvajajo pokojninski skladi, oblikovani kot 
vzajemni pokojninski skladi ali kot pokojninske druţbe. Poleg pokojninskih skladov lahko 
pokojninske načrte izvajajo tudi zavarovalnice, ki imajo dovoljenje za opravljanje poslov 
ţivljenjskega zavarovanja (Izobraţevanje zavarovalnih zastopnikov in zavarovalnih 
posrednikov, 2009). 
 
 
3.3.1 Vzajemni pokojninski sklad  
 
Poznamo zaprte in odprte pokojninske sklade. Članstvo v odprtem pokojninskem skladu 
ni pogojeno z delovnim razmerjem pri določenem delodajalcu, v zaprtem pa so lahko 
člani le zavarovanci, ki so v delovnem razmerju pri delodajalcu, ki je ustanovitelj sklada. 
Zaprt vzajemni pokojninski sklad lahko ustanovi eden ali pa več delodajalcev skupaj. 
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Dovoljenje za oblikovanje zaprtega vzajemnega pokojninskega sklada ima tudi Republika 
Slovenija (ZPIZ-1, 1999, 309. člen). 
 
Vzajemni pokojninski sklad ni oseba, ampak premoţenje, ki je financirano s sredstvi, 
zbranimi z vplačili premij prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja oziroma 
ustvarjenimi z upravljanjem s temi sredstvi, namenjeno kritju obveznosti do 
zavarovancev prostovoljnega dodatnega zavarovanja, ki so torej lastniki sklada (ZPIZ-1, 
307. člen).  
 
Imeti mora najmanj 1000 članov, oblikuje in upravlja se izključno v korist zavarovancev 
prostovoljnega dodatnega zavarovanja.  
 
Vzajemni pokojninski sklad lahko upravljajo zavarovalnice, ki imajo dovoljenje za 
upravljanje poslov pokojninskih skladov po Zakonu o zavarovalništvu. Lahko ga 
upravljajo tudi banke, ki imajo dovoljenje za opravljanje poslov pokojninskih skladov po 
Zakonu o bančništvu, pokojninske druţbe, ustanovljene po ZPIZ-1, in Kapitalska druţba 
pokojninskega in invalidskega zavarovanja.  
 
 
3.3.2 Pokojninska druţba  
 
Je pravna oseba v Republiki Sloveniji, ki ima dovoljenje za opravljanje dejavnosti 
prostovoljnega pokojninskega zavarovanja. Organizirana je lahko le kot delniška druţba 
in mora imeti najmanj 150.000 zavarovancev, ki jih mora zbrati v enem letu po 
ustanovitvi. Manjše število zavarovancev tudi ekonomsko ni upravičeno, saj so stroški 
delovanja in financiranja previsoki. Pokojninska druţba lahko upravljanje s premoţenjem 
pokojninske druţbe in izplačevanje pokojninske rente upravlja sama, ali pa ga lahko 
prenese na drugo osebo (ZPIZ-1, 337–339. člen).  
 
Poslovanje pokojninskih druţb je manj pregledno od tistega v vzajemnih skladih, ker se 
tu dobiček pripisuje in deli letno. Opravljati sme le dejavnost prostovoljnega dodatnega 
zavarovanja, kar pomeni zbiranje premij in vodenje osebnih računov, upravljanje s 
premoţenjem druţbe, izplačevanje pokojninske rente (Izobraţevanje zavarovalnih 
zastopnikov in zavarovalnih posrednikov, 2009). 
 
 
3.3.3 Zavarovalnica 
 
Je pravna oseba, ki na trgu samostojno opravlja dejavnost zavarovanja oseb in 
premoţenja oziroma pozavarovanja kot svojo izključno dejavnost. Pokojninski načrt 
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lahko izvajajo samo zavarovalnice, ki imajo dovoljenje za upravljanje poslov 
ţivljenjskega zavarovanja po zakonu, ki ureja zavarovalništvo. Zavarovalnica zbira 
premije zavarovalnih polic in tako pridobljena sredstva  naloţi v skladu z naloţbeno 
politiko, opredeljeno v okviru svojega pokojninskega načrta. Pri izvajanju prostovoljnih 
pokojninskih zavarovanj ima najpomembnejšo vlogo, saj je edina institucija, ki po ZPIZ-
1 lahko upravlja vse posle upravljanja pokojninskih načrtov (Prostovoljno dodatno 
pokojninsko zavarovanje, 2003). 
 
Vsi izvajalci prostovoljnih pokojninskih zavarovanj morajo izpolnjevati z zakonom 
predpisane pogoje, od zagotovitve minimalnega kapitala izdelave pokojninskih načrtov 
do pridobitve ustreznega soglasja Ministrstva za delo, Agencije za zavarovalništvo ali 
Agencije za trg vrednostnih papirjev. 
 
 
3.4 PROCES NAČRTOVANJA UPOKOJITVE V ŠESTIH KORAKIH 
 
Proces načrtovanja upokojitve pomaga k postopni vzpostavitvi smiselne povezave med 
spremenljivkami, ki v preteţni meri določajo njen potek (Berk Skok, 2008, str. 331): 
 
a) Opredelitev cilja 
 
Osnovni cilj varčevanja za starost je zagotovitev socialne varnosti v obdobju po 
upokojitvi. Vsi prejemki, ki jih bomo v aktivnem obdobju dobivali iz različnih naslovov, 
morajo zadostovati za preţivetje in socialno preskrbljenost. Višje zastavljen cilj 
varčevanja za starost je brezskrbna in finančno neodvisna starost oziroma ohranitev 
doseţenega ţivljenjskega standarda. 
 
Ključne spremenljivke, ki določajo proces načrtovanja upokojitve in njihov vpliv na 
dosego zastavljenega cilja, so (Berk Skok, 2008, str. 331): 
 prihodki po upokojitvi, 
 starost ob upokojitvi, 
 višina trenutnih prihrankov, 
 donosnost naloţb. 
 
Potrebni prihodki po upokojitvi so prihodki, ki nam omogočajo ohranitev ţivljenjskega 
standarda po upokojitvi. Praviloma so izraţeni v odstotkih od plače oziroma ostalih  
prihodkov, s katerimi smo vzdrţevali določeno ţivljenjsko raven v svoji aktivni dobi.  
Priporočila večine tujih finančnih svetovalcev so, da se mora nadomestitveno razmerje 
med prihodki pred in po upokojitvi za dostojno ţivljenje gibati med 60 in 80 %.  
Nadomestitveno razmerje med pokojninami iz obveznega pokojninskega zavarovanja, 
kot glavnim virom prihodkov upokojencev v Sloveniji, in plačami vztrajno pada. Po 
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podatkih Zavoda za pokojninsko in invalidsko zavarovanje je deleţ povprečne pokojnine 
v povprečni plači znašal v letu 2000 86,1 %, v letu 2008 pa 72,5 %. Raziskava inštituta 
za ekonomska raziskovanja, izdelana v letu 2007, napoveduje nadaljnje zniţevanje 
nadomestitvenega razmerja. Do leta 2030 naj bi deleţ padel na pribliţno 56 %, kar 
predstavlja glede na leto 2007 zniţanje še dodatnih 5,3-odstotne točke. Izpad prihodkov 
po medgeneracijskem sporazumu bomo morali nadomestiti z drugimi oblikami 
varčevanja za starost. 
 
b) Ocena trenutnega finančnega stanja 
 
Drugi korak pri načrtovanju ustrezne višine prejemkov v času po upokojitvi predstavlja 
ocena trenutne finančne situacije, kamor sodi ocena vrednosti finančnega in realnega 
premoţenja in zmoţnosti trenutnega ustvarjanja prihrankov. Ob načrtovanju si moramo 
odgovoriti na naslednja vprašanja: 
 Kakšna je trţna vrednost mojega finančnega in realnega premoţenja? 
 Koliko privarčujem vsak mesec? 
 Kakšna je povprečna realna donosnost privarčevanih sredstev? 
 Kakšna bo vrednost mojega premoţenja pred upokojitvijo? 
 Kakšni so moji pričakovani prihodki ob upokojitvi? 
 
c) Ocena potrebnega premoţenja ob upokojitvi 
 
Ta korak se nanaša na oceno vrednosti premoţenja, s katerimi naj bi posameznik ob 
upokojitvi razpolagal. Potrebni so odgovori na naslednja vprašanja: 
 Koliko sredstev bom potreboval? 
 Katere vrste prihodkov lahko pričakujem ob upokojitvi? Na primer pokojnino iz 
ZPIZ-a, obvezno in prostovoljno (kolektivno in individualno) dodatno 
pokojninsko zavarovanje, rento iz oblike varčevanja v tretjem pokojninskem 
stebru. 
 Kje bom ţivel, ali se bom preselil? 
 Kaj bom počel v upokojitvi? 
 
d) Načrt varčevanja za starost 
 
Četrti korak zajema izračun potrebnega varčevanja za starost – razlike med oceno 
potrebnega premoţenja ob upokojitvi in oceno trenutnega finančnega stanja. Pri tem 
moramo predpostaviti stopnjo tveganja doseganja zastavljenega cilja, ki smo se ji 
pripravljeni izpostaviti pri svojem varčevanju, in iz nje izhajajočo pričakovano donosnost. 
Ta korak namreč omogoča prilagoditev oblik varčevanja in doseganje uskladitve 
trenutnega obnašanja in pričakovanj. 
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e) Implementacija načrta 
 
Peti korak lahko opredelimo kot uspešno izveden, v kolikor  dejansko izpeljemo preteţni 
del načrtovanih dejanj. Na primer izberemo dodatne oblike varčevanja za starost, 
prestrukturiramo, razpršimo vire prihodkov po upokojitvi na način, kot smo načrtovali. 
 
f) Pregled ustreznosti načrta in potrebne prilagoditve 
 
Ob vsakokratni večji spremembi ene od ključnih spremenljivk je smiselno pregledati 
ustreznost  upokojitvenega načrta in ga vsebinsko prilagoditi novonastalim okoliščinam.  
Spremembe, ki narekujejo pregled in ponovno oceno ustreznosti načrta, so: 
 sprememba prihodkov, v višini mesečne ali letne plače, ki so lahko višji ali niţji, 
 ţivljenjski stroški, 
 večje spremembe vrednosti premoţenja. 
 
 
3.5 PREDNOSTI PROSTOVOLJNEGA DODATNEGA POKOJNINSKEGA 
ZAVAROVANJA 
 
Za sistem obveznega pokojninskega zavarovanja, ki temelji na vnaprej določenih 
pravicah, je značilno, da pričakovane koristi niso povezane z vplačanimi prispevki. Bolj 
kot se slabša razmerje med številom zavarovancev in številom upokojencev, višja je 
prispevna stopnja (Ţnidaršič Kranjc, 2000, str. 20). 
 
Slabostim sistema obveznega pokojninskega sistema se je mogoče izogniti z uvedbo 
dodatnega pokojninskega zavarovanja. Bistvo tega zavarovanja je, da se mesečne 
premije (prispevki) nalagajo na zavarovančev osebni račun in se obrestujejo po 
dogovorjeni obrestni meri ali glede na dobiček, ki ga upravljalec takšnega 
zavarovančevega računa ali sklada ustvari z naloţbami. 
 
V primerjavi z obveznim pokojninskim sistemom zavarovanja je z vidika zavarovanca 
pomembno dejstvo, da bo imel ob koncu aktivnega zavarovanja na svojem računu 
zavarovalno vsoto v vrednosti vseh obrestovanih premij v celotnem obdobju 
zavarovanja. V sistemu obveznega zavarovanja pa zavarovanec ob koncu zavarovanja 
nima osebnega računa, na katerem bi bila na voljo sredstva za izplačevanje njegove 
pokojnine, saj so se prispevki skladno z načeli medgeneracijske pogodbe sproti porabljali 
za izplačevanje pokojnin trenutnih upokojencev. 
 
Obveza posameznika je torej, da sam poskrbi za udobno starost, kakor tudi odloči za 
način varčevanja. 
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Ostale prednosti in pozitivne strani prostovoljnega dodatnega zavarovanja so moţnost 
varčevanja v manjših mesečnih zneskih; varčevanje je v bruto zneskih, ker vemo, da je 
drugače potrebno najprej prejemati osebni dohodek in se šele nato odločiti za ustrezno 
varčevanje. Za prostovoljno dodatno zavarovanje obstaja tudi določen interes 
delodajalcev, ki si ga lahko prikazujejo v svoje breme pri dobičku.  Svoj varčevalni račun 
naloţbe zbranih sredstev se zaupa v upravljanje profesionalcem.  V skladu z zakonom je 
poskrbljeno za ustrezno varnost in razpršenost naloţb, kar veča verjetnost, da bodo 
privarčevana sredstva omogočala načrtovano ţivljenjsko raven tudi v starosti. 
 
Ob pomoči prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja se bodo postopoma 
rešili predvsem  problemi primernega ţivljenjskega standarda v starosti, zmanjšan pritisk 
na obvezni del pokojninskega zavarovanja ter prevzem odgovornosti vsakega 
posameznika za svojo starost. 
 
Prehod sistema s samo obveznega pokojninskega zavarovanja na sistem prostovoljnega 
dodatnega zavarovanja bi pomenil, da bi bile trenutne generacije upokojencev brez vira 
pokojnin, prav tako pa bi se šele postopoma zviševal znesek pokojnin novim 
generacijam upokojencev, ki bi vlagali v sistem prostovoljnega dodatnega pokojninskega 
zavarovanja le krajši čas. Zato se predvideva postopno zniţevanje sistema obveznega 
pokojninskega zavarovanja v korist prostovoljnega dodatnega pokojninskega 
zavarovanja v skupnih prejemkih pokojnin, predvsem pa v razmerju pri plačevanju 
prispevkov oziroma premij. Tako je v trenutnem sistemu predvideno, da bi skozi davčne 
olajšave posameznik smel vplačevati za prostovoljno pokojninsko zavarovanje 24 
odstotkov tistega, kar sam ali podjetje plačuje za obvezno pokojninsko zavarovanje 
(Ţnidaršič-Kranjc, 2000, str. 22). 
 
Uvedba sistema prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja praviloma prinaša 
pozitivne spremembe tudi na trgu dela. Realno je pričakovati, da bo donosnost naloţb 
večja od vsote rasti zaposlenih in rasti realnih plač, zato sistem prostovoljnega 
dodatnega pokojninskega zavarovanja omogoča večjo stroškovno učinkovitost. To 
pomeni, da zahteva manjše prispevke za izplačilo enake pokojnine, oziroma višjo 
pokojnino pri enakih prispevkih. 
 
Poleg navedenih ugodnih učinkov prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja 
na celotno gospodarstvo pa obstajajo tudi ugodni vplivi na posameznika (Ţnidaršič 
Kranjc, 2000, str. 24): 
- Prispeva k socialni stabilnosti, ker posameznikom omogoča, da čim bolj  
zmanjšajo stres in skrbi, povezane z zvišanjem upokojitvene starosti v obveznem 
zavarovanju, ter bojazen, da bodo ob delovno sposobnost preden se bodo 
upokojili po obveznem zavarovanju, hkrati pa to zavarovanje dviguje standard 
zavarovancev ob upokojitvi.  
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- To zavarovanje zmanjšuje finančno breme drţave za vzdrţevanje upokojencev in 
tistih, ki so finančno prizadeti zaradi smrti zakonca ali druţinskega člana. 
- Z akumulacijo majhnih prispevkov več lastnikov polic lahko pokojninski skladi in 
zavarovalnice pridobijo vsote za naloţbe v javni in zasebni sektor gospodarstva, 
kar pospešuje razvoj kapitalskega trga. 
- Ker pokojninsko zavarovanje zagotavlja finančno varnost delavcev, lahko 
pripomore k boljšemu odnosu med zaposlenimi in delodajalci, zmanjšuje tudi 
pritisk na povečanje plače. 
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4 OBLIKE VARČEVANJA ZA POKOJNINO 
 
 
Finančne naloţbe naj bi bile sestavni del osebnega proračuna vsakega posameznika, ker 
nam omogočajo finančno varnost, dolgoročno pa finančno neodvisnost oziroma finančno 
svobodo v pokoju, v primeru cilja varčevanja za pokojnino. 
 
 
4.1 BANČNE VLOGE 
 
O bančni vlogi ali depozitu govorimo, ko vlagatelj poloţi denar na račun pri banki, banka 
pa se obveţe, da mu denar z obrestmi vrne v dogovorjenem času. Banke varčevalcem 
nudijo vloge na vpogled in vezane vloge. Pri vlogah na vpogled vlagatelj kadarkoli 
svobodno dvigne denar s svojega računa, medtem ko lahko pri vezanih vlogah denar 
dvigne šele po koncu dogovorjenega obdobja ter za svojo vlogo prejme ustrezno višino 
obrestne mere. Višina obrestne mere narašča s povečanjem dobe vezave sredstev. 
Banke so finančne institucije, katerih temeljna funkcija je zbiranje sredstev 
gospodinjstev in podjetij s finančnimi preseţki in posoja teh istih sredstev 
gospodinjstvom in podjetjem s finančnimi primanjkljaji. V Sloveniji so banke institucije, 
ki imajo zbranih največ vloţenih sredstev prebivalstva. Glavna razloga za to sta 
tradicionalna navezanost na banke ter nezaupanje in nepoznavanje drugih moţnosti 
naloţb denarja s strani prebivalstva. Pri dolgoročnem varčevanju v bankah lahko 
izpostavimo dve obliki varčevanja. Prva oblika je tako imenovano rentno varčevanje, 
druga pa je varčevanje v obliki dolgoročno vezanih depozitov v domači ali tuji valuti, ki 
ima najdaljšo tradicijo vlaganja med slovenskimi vlagatelji. Donosnost na bančne vloge 
je omejena zaradi restriktivne naloţbene politike bank. Banke lahko le manjši del zbranih 
vlog nalagajo direktno na trg kapitala, kjer se ustvarjajo višji dobički ob višjem tveganju, 
večji del pa nalagajo v manj tvegane drţavne vrednostne papirje, kredite prebivalstvu in 
gospodarstvu. Posledično so donosi na vloţena sredstva niţji (Interni vir, Varnost in 
donos, 2009). 
 
4.2 NALOŢBE V NEPREMIČNINE 
 
Eno izmed oblik prostovoljnega pokojninskega zavarovanja, ki ni povsem ustrezna za 
pokojninsko varčevanje, predstavljajo nepremičnine. Oddajanje le-teh v najem prinaša 
posamezniku denar s pobiranjem najemnine in si s tem priskrbi dodatna sredstva, ki mu 
sluţijo kot dodatna pokojnina, kar je v Sloveniji zelo pogost način. Drugi način 
pridobivanja denarja s pomočjo nepremičnin se skriva v kupovanju starih nepremičnin in 
njihovi obnovi ter prodaji po višji ceni, kot je bila cena ob nakupu nepremičnine, 
predvsem v obdobjih, ko cena nepremičnin močno zraste in so tako moţni veliki 
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zasluţki. V takšnem primeru ne gre za redno varčevanje za pokojnino, temveč zgolj za 
trenutno ţeleni zasluţek, ki pa se lahko privarčuje za kasnejšo uporabo kot dodatno 
pokojnino. 
 
Nepremičnine predstavljajo pribliţno 55 odstotkov svetovnega bogastva, kar jim daje 
veliko pomembnost glede na druge investicijske razrede. Poleg neposrednih naloţb v 
nepremičnine je moţno sredstva investirati tudi posredno. Takšne naloţbe omogoča 
razvoj nepremičninskih investicijskih skladov (Kocbek, 2007). 
 
 
4.3 VARČEVANJE V ZLATU 
 
Zlato je edinstvena surovina, ki sluţi ljudem ţe od začetka razvoja človeštva pred več 
tisoč leti. Skozi zgodovino se je izkazal kot dober hranitelj vrednosti tudi v času, ko so 
posamezne drţavne valute izgubljale vrednost oziroma v času velikih rasti cen. Znano je, 
da politika in gospodarstvo lahko vplivata na ceno, ne pa tudi na vrednost ţlahtnih 
kovin, kajti cene lahko kratkoročno variirajo, vendar dolgoročno ostaja vrednost stabilna 
(glej Abanka, Plemenite kovine – naloţba v zlato, 2009). 
 
 
4.4 ŢIVLJENJSKA ZAVAROVANJA KOT NAČIN VARČEVANJA ZA POKOJNINO 
 
Zgoraj opisane oblike naloţb nam v odvisnosti od varnosti in likvidnosti prinašajo 
ustrezen donos, ne pa tudi zavarovanja kot ţivljenjskega zavarovanja, ki so 
predstavljena kot način varčevanja za pokojnino v nadaljevanju. 
 
Prvotni namen ţivljenjskega zavarovanja je zagotoviti osnovno socialno varnost 
zavarovanca in njegovih najbliţjih. Namenjeno je vlagateljem, ki imajo druţino, in tistim, 
ki so kreditno obremenjeni. Pri ţivljenjskih zavarovanjih sami določimo višino 
zavarovalne vsote v primeru smrti ali nastopa kritične bolezni in glede na naše cilje 
določimo tudi trajanje zavarovalne pogodbe. Zavarovalna vsota v primeru izplačila je 
neobdavčena. Prav tako se od dohodka ne plača dohodnina iz ţivljenjskega zavarovanja, 
če je izplačilo vsote oziroma razvez pogodbe po preteku desetih let in če sta 
zavarovanec in upravičenec ista oseba. Davčna osnova od obresti oziroma od dohodka iz 
ţivljenjskega zavarovanja torej ni obdavčena, kar daje tovrstnemu plemenitenju 
sredstev določeno prednost pred drugimi varčevanji, kot so depoziti, varčevalni računi, 
vzajemni skladi, vrednostni papirji. Poznamo klasična oziroma mešana ţivljenjska 
zavarovanja ter naloţbena ţivljenjska zavarovanja, vezana na vzajemne sklade. 
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4.4.1 Mešano ţivljenjsko zavarovanje 
 
Tovrstna zavarovanja so med najbolj razširjenimi v Sloveniji z razlogom, da v preteklosti 
zavarovalnice drugih zavarovanj niso ponujale. Ta oblika zavarovanja je bila v preteklosti 
edina, katere značilnost je, da ima zavarovanec ob doţivetju izteka police garantirano 
minimalno izplačilo v višini zavarovalne vsote. Pri tem zavarovanju se prepletata funkciji 
zavarovanja in varčevanja. Zavarovalni del zavarovanja je del, na podlagi katerega so 
zavarovanci zavarovani za primer naravne ali nezgodne smrti. Drugi del zavarovanja pa 
je varčevalni del police. Praviloma se večji del premije, ki jo plačuje zavarovanec, 
usmerja v varčevanje, kjer se tako v zavarovalne obdobju zbirajo denarna sredstva, ki 
ob koncu zavarovanja pripadajo upravičencu, ki je naveden na polici. Kam in kako se 
nalaga ta del premije, je odvisno od višine sredstev, ki se zberejo med zavarovanjem. 
Pri mešanem ţivljenjskem zavarovanju je varčevalni del naloţen v tako imenovani kritni 
sklad oziroma kritno premoţenje. Sklad predstavlja izjemno konzervativne naloţbe, ki so 
usmerjene predvsem v obveznice naše drţave in tudi v obveznice drugih uglednih in 
stabilnih drţav. Izbor in obseg naloţb sta striktno omejena z namenom zagotoviti 
varnost. Upoštevajoč zakonske omejitve, zavarovalnica sama oblikuje lastni kritni sklad 
glede na odločitve, ki jih poprej sprejmejo njeni naloţbeni analitiki. Tako z vidika 
donosnosti ne moremo trditi, da je mešano ţivljenjsko zavarovanje ena izmed boljših 
naloţb, saj se predvideni letni donosi pri tej vrsti zavarovanja gibljejo med 3 in 4 
odstotki, kar ne pokriva oziroma komaj pokriva letno rast inflacije, hkrati pa ni mogoče 
pričakovati plemenitenja kapitala, saj te naloţbe niso tako tvegane in posledično s tem 
donosne. Značilnost mešanega ţivljenjskega zavarovanja je tudi slaba likvidnost, saj 
odkup te oblike zavarovanja v večini primerov ni moţen oziroma je moţen samo pod 
določenimi pogoji, kot so preselitev iz drţave, brezposelnost zavarovanca, smrt 
upravičenca ali oţjega druţinskega člana, 100-odstotna invalidnost, razveza zakonske 
zveze pri vzajemnem zavarovanju zakoncev. Prav tako si zavarovalnice pri predčasnem 
odkupu zavarovanj pridruţujejo pravico do denarnega nadomestila v obliki določenega 
odstotka vrednosti premoţenja. V praksi se pogosto izkaţe, da so v večini primerih 
takšna zavarovanja sklenjena popolnoma neustrezno, kar pa ni problem samo v 
Sloveniji, temveč povsod po Evropi (Budimir, 2008, 36–37). 
 
 
4.4.2 Obveznice in kratkoročni dolţniški vrednostni papirji 
 
Poleg delnic so obveznice najbolj pogosta dolgoročna oblika naloţbe. Izdajalec 
obveznice je po vsebini posojilojemalec, kupec pa posojilodajalec. Značilnost obveznice 
je, da njihov imetnik dobi za dobo dospelosti obveznice redno izplačane ter kupone z 
vnaprej določeno obrestno mero. Ob dospetju se vse obveznice izplačajo v nominalni 
vrednosti. Nakupna vrednost obveznice je odvisna od obveznice. Ob dospetju se vse 
obveznice izplačajo v nominalni vrednosti. Nakupna vrednost obveznice na sekundarnem 
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trgu je odvisna od ponudbe in povpraševanja. Imetnik obveznice ima moţnost na 
organiziranem borznem trgu prodati obveznico tudi pred rokom dospelosti, torej 
kadarkoli. Pri nas so na trgu drţavne obveznice, obveznice bank in obveznice podjetij. 
Drţavne obveznice so od vseh obveznic najvarnejša naloţba z najmanjšim donosom. 
Obveznice bank so lahko tvegane in bolj donosne. Obveznice podjetij so najbolj 
tvegane, vendar ponujajo nekoliko višje vrednosti donosov. Glavna značilnost, ki 
razlikuje obveznice od delnic je v tem, da lastnik oziroma imetnik obveznice nima 
moţnosti soodločanja pri poslovanju podjetja, ima pa obljubo izdajatelja, da mu bo ob 
zapadlosti oziroma roku obveznice izplačal glavnico, v obdobju med izdajo in dospetjem 
pa tudi obresti kot nadomestilo za posojena sredstva. Varnost nalaganja v obveznice je 
odvisna od izdajatelja. Drţavne obveznice so najbolj varne, saj za njihovo izplačilo jamči 
drţava z vsem svojim premoţenjem. Drugače je z obveznicami bank in podjetij.  
Donosnost obveznic lahko podobno kot pri delnicah razdelimo na dva dela. Prvi del 
predstavljajo kapitalski dobički, torej razlika med prodajno in nakupno ceno obveznice 
ter tečajna razlika, kadar je obveznica denominirana v tuji valuti, drugi del pa izplačane 
obresti. Razlike med posameznimi izdajatelji glede donosnosti so lahko velike in so 
posledica varnosti naloţbe. Obrestne mere pri drţavnih obveznicah so zaradi nizke 
stopnje tveganosti niţje kot obrestne mere na bolj tvegane podjetniške obveznice. 
Premija za tveganje je sestavljena iz različnih dejavnikov, ki so premije za nelikvidnost, 
premije za ročnost, premije za trţno tveganje, premije za kreditno tveganje, premije za 
odpoklic, premije za valutno tveganje. Trgovanje z obveznicami na sekundarnem trgu in 
trgovanje »preko okenc« povečuje likvidnost naloţbe oziroma enostavnost in 
prilagodljivost za vlagatelja. Stroški za vlaganje pri prodaji oziroma pri nakupu na 
sekundarnem trgu so podobni kot pri delnicah (glej Kleindienst, 2001, str. 170–189). 
 
 
4.4.3 Naloţbeno ţivljenjsko zavarovanje, vezano na vzajemne sklade 
 
Za razliko od mešanega ţivljenjskega zavarovanja, ki nam ob doţivetju izteka police 
garantira izplačilo najmanj v višini zavarovalne vsote, je naloţbeno zavarovanje 
podvrţeno tveganju, saj garancije za izplačilo ni. V primeru smrti zavarovanca se izplača 
zavarovalna vsota za primer smrti oziroma vrednost premoţenja, če je ta višja od 
zavarovalne vsote. Ob izteku zavarovanja se izplača vrednost premoţenja, če 
zavarovanec doţivi dogovorjeno zavarovalno dobo. Zavarovanec v tem primeru sam 
prevzema naloţbeno tveganje. Del njegove mesečne premije se namenja kritju rizika, 
del pa se vlaga v sklade. Ko privarčevana sredstva doseţejo višino zavarovalne vsote, se 
premije vlagajo samo še v vzajemne sklade (glej Fondpolica, 2006). 
 
Ţivljenjsko zavarovanje, vezano na vzajemne sklade, je med vsemi vrstami ţivljenjskih 
zavarovanj najbolj prilagodljivo, saj lahko spreminjamo višino zavarovalne vsote za smrt, 
trajanje zavarovanja in menjamo sklade, vezane na polico. Prednost naloţbenega 
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ţivljenjskega zavarovanja je v tem, da je prenos sredstev iz enega sklada v drugega 
neobdavčen in večkrat na leto pri zavarovalnicah praviloma brezplačen. Na polici 
ţivljenjskega zavarovanja so navedeni pogoji, ob katerih smemo zahtevati izplačilo 
odkupne vrednosti na način, po katerem se vrednost izračuna, po prikazu razvoja 
odkupne vrednosti. Odkup naj bi predstavljal zadnjo rešitev prenehanja ţivljenjske 
police, saj je povezan s precejšnjo izgubo denarja. V primeru finančnih teţav je bolj 
priporočljivo, da se z zavarovalnico poiščejo druge, ustreznejše rešitve, kot na primer 
dogovor o odlogu plačila premije, mirovanje oziroma kapitalizacija police, moţnost 
predujma na podlagi sredstev police ali zniţanje pogodbeno dogovorjene premije. 
Prednosti vseh teh naštetih moţnosti so v tem, da omogočajo ponovno aktiviranje 
ţivljenjske police in njeno nadaljevanje. V primeru odkupa je potrebno zavedanje, da je 
pogodba potekla in v primeru nove sklenitve pogodbe veljajo takratni pogoji. Ob 
ponovni sklenitvi pa smo tako starejši, lahko tudi manj zdravi in s tem bolj rizični, kar 
ima ob enako visoki zavarovalni vsoti na polici za posledico višjo premijo. Pri teh 
zavarovanjih je moţno poleg ţivljenjskega zavarovanja skleniti tudi dodatno nezgodno 
zavarovanje (Benko, 2003, str. 309–311). 
 
Pri ţivljenjskih zavarovanjih je zelo pomembno, da pri svoji odločitvi o vrsti ţivljenjskega 
zavarovanja upoštevamo namen zavarovanja oziroma cilj, trenutno starost zavarovanca, 
leta do upokojitve, višino mesečnih prihodkov, število odvisnih druţinskih članov, 
posebne potrebe zaradi finančnih odvisnosti kredita. 
 
 
4.5 INVESTICIJSKI (VZAJEMNI) SKLAD 
 
Investicijski sklad je institucija, ki zdruţuje denarna sredstva velikega števila 
investitorjev in jih zanje nalaga v različne vrednostne papirje v okviru investicijskih ciljev 
in politike, ki jih sklad vnaprej opredeli. Ključna razlika med neposrednim investiranjem v 
vrednostne papirje in nakupom enot premoţenja ali delnic investicijskega sklada je, da 
se v slednjem primeru med investitorja in vrednostne papirje, s katerimi se trguje na 
trgu kapitala, postavi posrednik kot investicijski sklad oziroma njegov upravitelj. Ko 
namreč kupimo delnico investicijskega sklada, posredno postanemo sorazmeren lastnik 
vseh vrednostnih papirjev, ki jih ima sklad v lasti (Kleindienst, 2001, str. 437). Slika 2 
prikazuje delovanje investicijskega sklada in donos posameznega vlagatelja, katerega 
značilnost je enak odstotek donosa ne glede na višino vloţenega kapitala. 
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Slika 2: Delovanje investicijskega sklada 
 
Vir: Interni vir, Varnost in donos, 2009 
 
 
Dandanes prevladujejo v svetu vzajemni skladi, medtem ko so zaprti iz različnih razlogov 
postali prava redkost. V Sloveniji je bilo pred nekaj leti število zaprtih investicijskih 
skladov, ki so izšli izključno iz procesa lastninjenja in obsega premoţenja, ki ga 
upravljajo, precej večje od števila vzajemnih skladov in obsega premoţenja v njihovem 
upravljanju. Vendar je utemeljeno pričakovati, da se bo dolgoročno pomen vzajemnih 
skladov v Sloveniji bistveno povečal, medtem ko bo pomen zaprtih skladov postopoma 
upadal. Vzrok je tudi ta, da so zlasti za zasebne investitorje vzajemni skladi ustreznejša 
oblika dolgoročnega varčevanja od zaprtih skladov.  
 
 
4.5.1 Prednosti investiranja v vzajemne sklade 
 
Vzajemni skladi imajo v razvitih trţnih gospodarstvih ţe dolgoletno tradicijo. Njihov 
razvoj je bil še posebej hiter v zadnjih dveh desetletjih. Danes je samo v Zdruţenih 
drţavah Amerike vlagateljem na voljo več kot sedem tisoč vzajemnih skladov, medtem 
ko njihovo število v svetu presega 30 tisoč. V vzajemnih skladih prihranke plemeniti ţe 
vsako tretje ameriško gospodinjstvo. Vzajemni skladi v svetu danes upravljajo več kot 
osem tisoč milijard dolarjev vredno premoţenje. Hitra rast pomena investicijskih skladov 
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v svetu jasno kaţe, da ti investitorjem prinašajo vrsto pomembnih koristi (Kleindienst, 
2001, str. 43): 
 
 Učinkovito zmanjšanje investicijskega tveganja 
Zlasti manjšim zasebnim investitorjem investicijski skladi omogočajo, da 
premoţenje dobro razpršijo s precej niţjimi stroški, kot če se odločijo za 
neposredno investiranje v vrednostne papirje. To je tudi ena največjih prednosti 
skladov pred neposrednim investiranjem v vrednostne papirje. 
 Profesionalno upravljanje premoţenja 
Premoţenje investicijskega sklada upravljajo profesionalni upravitelji, ki imajo 
zaledje v analitski sluţbi, ki s ciljem povečanja donosnosti sklada nenehno 
raziskuje trg, podjetja in panoge. Investitor, ki premoţenje razporedi v 
investicijski sklad, ki ga upravlja nadpovprečno sposoben upravitelj, lahko 
pričakuje, da bo posredno dosegel nadpovprečno donosnost premoţenja glede na 
prevzeto tveganje. Vendar obseţne raziskave, ki so bile izvedene v tujini v zadnjih 
desetletjih, tega argumenta ne potrjujejo v tolikšni meri, kot bi si upravitelji 
investicijskih skladov ţeleli in bi morda investitor pričakoval. Raziskave v tujini so 
namreč jasno pokazale tudi dejstvo, da je bil neki upravitelj sklada, nadpovprečno 
(podpovprečno) uspešen v preteklosti, zelo slab napovedovalec njegove prihodnje 
(ne)uspešnosti. Posamezni investicijski skladi se sicer pogosto reklamirajo z 
navajanjem uspehov oziroma donosov, ki so jih dosegli v preteklosti. Vendar je 
priporočljivo, da investitor pri izbiri sklada tej propagandi ne pripisuje večjega 
pomena in da namesto tega upošteva predvsem ostale dejavnike. 
 Prihranek časa 
Z nakupom delnic ali točk investicijskega sklada investitor prihrani del časa, ki bi 
ga porabil pri neposrednem investiranju v vrednostne papirje. Izbiro vrednostnih 
papirjev in vse druge dejavnosti v zvezi z investiranjem prepusti druţbi, ki sklad 
upravlja. Nadomestilo, ki ga v obliki provizije plača druţbi za upravljanje, je torej 
plačilo za te storitve. Vseeno pa je zmotno mišljenje, da se s tem, ko investitor 
premoţenje prepusti investicijskemu skladu, lahko znebi vsakršne skrbi za svoje 
finančno premoţenje. Tudi v tem primeru mora še vedno rešiti enaka osnovna 
vprašanja, kot če bi v delnice investiral neposredno. Izbrati mora sklad oziroma 
sklade, katerih sestava ustreza priporočljivi sestavi njegovega premoţenja, 
odločiti se mora med aktivno in pasivno upravljanimi skladi. 
 Druge prednosti 
Precej investicijskih skladov, zlasti vzajemnih, investitorjem prinaša tudi koristi pri 
izdelavi varčevalnega programa, avtomatično reinvestiranje prejetih obresti in 
dividend ter ugodne kombinacije z ostalimi storitvami, ki jih ponuja upravitelj 
sklada ali njegov poslovni partner. 
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Vzajemni pokojninski sklad je skup premoţenja, ki je financirano z dvema vrstama 
sredstev: 
- s sredstvi, zbranimi z vplačilom premij prostovoljnega dodatnega pokojninskega 
zavarovanja, 
- sredstvi, ustvarjenimi z upravljanjem teh sredstev. 
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5 EMPIRIČNI DEL DIPLOMSKE NALOGE  
 
 
Namen raziskave v empiričnem delu diplomske naloge je bil z vprašalnikom pridobiti 
podatke anketirancev o poznavanju pokojninskega sistema, predvsem, koliko 
pokojninskih stebrov poznamo. Zanimalo me je razmišljanje ljudi o smiselnosti 
varčevanja glede na pokojninsko problematiko in skrbi za dodatno lastno pokojnino 
glede na starostno, izobrazbeno strukturo anketirancev ter njihov občutek, kolikšen 
odstotek pokojnine pričakujejo ob upokojitvi. Ţelela sem pridobiti podatke anketirancev 
o poznavanju načinov dolgoročnega varčevanja, s katerim si bodo zapolnili pričakovan 
izpad dohodkov ob pokojnini, glede na zelo raznoliko ponudbo finančnega trga. 
Zanimalo me je razmerje med zavedanjem pokojninske problematike in stanjem tistih, ki 
ţe varčujejo za pokojnino in v kolikšni meri glede na njihove prihodke. Nazadnje sem 
ţelela pridobiti podatek, čez koliko let anketiranci pričakujejo upokojitev (Vprašalnik je v 
prilogi). 
 
 
5.1 VZOREC 
 
Za izvedbo raziskave sem uporabila sodobno informacijsko tehnologijo (elektronska 
pošta), saj sem vprašalnik posredovala širšemu krogu prijateljev oz. znancev, ki so 
mreţo pošiljanja posredovali osebam iz svojega adresarja, s čimer sem povečala 
reprezentativnost raziskave. Samo raziskavo sem omejila na prvih 100 izpolnjenih 
vprašalnikov zaradi preglednejše analize podatkov. Odgovori anketirancev so kljub temu 
ostali anonimni in tajni, saj so se avtomatsko shranjevali v skupno bazo.  
 
 
5.2 VPRAŠALNIK 
 
Kot metodo za pridobivanje podatkov sem se odločila za najpogostejši instrument 
raziskave pridobivanja podatkov – anketni vprašalnik. Slednji je zajemal 13 vprašanj, 
tako odprtega kot zaprtega tipa, s katerim sem ţelela raziskati poznavanje 
prostovoljnega pokojninskega zavarovanja širše javnosti ter stopnjo zavedanja o 
neizogibni pokojninski problematiki na dolgi rok.  
 
Vprašanja so tako razporejena po logičnem zaporedju, od enostavnih do zahtevnejših. 
Najprej so zastavljena demografska vprašanja, torej o spolu, starosti in izobrazbi. Nato 
še sledi 10 vsebinskih vprašanj o predmetu raziskave. Od tega jih je bilo 7 zaprtega tipa, 
kar pomeni, da so anketirani izbrali med ţe danimi odgovori, kar je omogočilo hitrejše 
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izpolnjevanje ter natančnejšo obdelavo podatkov. 3 vprašanja so bila odprtega tipa, kjer 
so anketirani imeli moţnost izraziti svoje mnenje na zastavljeno vprašanje.  
 
 
5.3 REZULTATI RAZISKAVE  
 
V nadaljevanju so prikazani rezultati raziskave po enakem zaporedju, kot je sestavljen 
vprašalnik.  
 
Prvi sklop vprašanj je določal značilnosti vzorca. Razvidno je, da je bilo razmerje po 
spolu naključno 50 % moških in 50 % ţensk. 
 
 Graf 4: Struktura po spolu 
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Glede na starost so bili podani moţni razponi. Iz grafikona št. 5  je razvidno, da je 
največji deleţ anketiranih starih med 26 in 45 leti, in sicer 61 %. Druga največja 
starostna skupina so bili s 30 % anketiranci, stari med 18 in 25 let. Ostalih 10 % so 
predstavljali starejši nad 45 let. 
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Graf 5: Struktura po starosti 
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V največji meri je stopnja izobrazbe anketirancev končana višja ali visoka šola (51 %) in 
končana srednja ali poklicna šola (47 %). 
 
Graf 6: Struktura po izobrazbi 
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Pri tem vprašanju sem prišla do zanimivih podatkov, saj kar tretjina anketirancev ne 
pozna niti enega stebra pokojninskega zavarovanja, kljub temu da je izobrazbena 
struktura anketirancev v več kot devetdesetih odstotkih dokončana vsaj srednja ali 
poklicna šola. Pričakovala sem, da bo odstotek anketirancev, ki ne poznajo niti enega od 
stebrov pokojninskega zavarovanja, dosti manjši, saj tristebrni pokojninski sistem 
zavarovanja v Sloveniji obstaja ţe od leta 2000. Le 41 % anketiranih pozna vse tri 
stebre pokojninskega zavarovanja, medtem ko jih dobra četrtina (26 %) pozna prvi in 
drugi steber. 
 
Graf 7: Struktura odgovorov na vprašanje o pokojninskih stebrih  
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Vprašanje o višini rednih mesečnih dohodkih je bilo eno od treh odprtih tipov vprašanj in 
je dopuščalo prostovoljno odločitev odgovora na vprašanje o mesečnih prihodkih 
anketirancev. V veliki večini anketiranci (77 %) niso ţeleli odgovoriti na zastavljeno 
vprašanje, kar bi bil pomemben podatek za primerjavo sorazmernosti med višino 
prihodkov in višino varčevanja za pokojnino. Na ta način namen tega dela raziskave ni 
bil doseţen, saj sem pričakovala oceno sorazmernega varčevanja anketirancev za 
pokojnino. 
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Graf 8: Struktura anketirancev glede na višino rednih mesečnih dohodkov 
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Vir: Lastna raziskava 
 
 
Z vprašanjem o pričakovanem odstotku pokojnine iz obveznega pokojninskega 
zavarovanja sem ţelela pridobiti rezultate poznavanja in občutka anketirancev o višini 
njihove pokojnine iz obveznega pokojninskega zavarovanja glede na povprečno neto 
plačo ob upokojitvi. Rezultati raziskave kaţejo, da 29 % anketirancev pričakuje, da bo 
njihova  pokojnina ob upokojitvi znašala med 45 in 60 % njihove neto plače, kar je velik 
odstotek slabega zavedanja v primerjavi z napovedjo stroke o odstotku pokojnine iz 
obveznega zavarovanja čez pribliţno 20 let, ki jo predvideva  med 30 in 40 %. Več kot 
petina (21 %) vprašanih meni, da bo njihova pokojnina znašala med 60 in 85 odstotki 
neto plače, kar je zelo idealistična napoved. Slaba polovica anketirancev se zaveda 
nizkega odstotka pokojnine zaradi sprejemanja novih pokojninskih reform.  
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Graf 9: Odgovor na vprašanje o pričakovanem odstotku pokojnine iz obveznega 
pokojninskega zavarovanja na neto plačo 
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Vir: Lastna raziskava 
 
 
Rezultati na sedmo vprašanje kaţejo, da vprašani največji razlog za vpliv na niţanje 
pokojnin iz obveznega pokojninskega zavarovanja vidijo v zmanjševanju števila 
zaposlenih na upokojenega prebivalca (22,59 %) ter povprečno staranje prebivalstva in 
daljša ţivljenjska doba prebivalstva (19,93 %), kar sovpada z navedenim v teoretičnem 
delu diplomske naloge o vzrokih za spremembe pokojninskega sistema. Kot tretje (15,95 
%) so navajali, da slabo gospodarjenje s pokojninsko blagajno vpliva na niţanje 
pokojnin. 12,29-odstotni deleţ anketirancev prišteva vzroke za niţanje pokojnin 
medgeneracijskemu sporazumu. Osupljiv je deleţ z 11,29 % anketirancev z mnenjem o 
brezposelnosti kot vzroku za niţanje pokojnin. Sledijo vzroki, kot so predčasna 
upokojitev (7,31 %), višanje delovne dobe (5,65 %) in višanje starostne meje za 
upokojitev (4,32 %). 
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Graf 10: Razlogi, ki vplivajo na niţanje pokojnin iz obveznega pokojninskega zavarovanja 
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Ko gre za moţnosti varčevanja na dolgi rok za pokojnino vidimo, da anketiranci v veliki 
večini (62 %) poznajo, kakšni so načini varčevanja na dolgi rok za pokojnino. Srednje 
poznavanje varčevanja na dolgi rok je izmerjeno v 28 %. Le 10 % anketirancev ne 
pozna nobenih moţnosti varčevanja na dolgi rok. 
 
Graf 11: Odgovor na poznavanje moţnosti varčevanja na dolgi rok za pokojnino 
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Po mnenju anketirancev sta kot najprimernejši način varčevanja v enakem 17-
odstotnem deleţu naloţbeno ţivljenjsko zavarovane ter nepremičnine. Sledita 
prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje (II. steber) ter varčevanje v plemenitih 
kovinah v 13-odstotnem deleţu. Po mnenju anketirancev sta kot naslednja 
najprimernejša načina varčevanja vzajemni skladi (12 %) in varčevanje na banki ali 
doma (10 %).  Anketiranci vidijo delnice (8 %), klasično ţivljenjsko zavarovanje (7 %) 
in zaprte sklade (3 %) kot manjšo moţnost varčevanja na dolgi rok za pokojnino.  
 
Graf 12: Odgovor o najbolj primerni moţnosti za varčevanje na dolgi rok 
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Anketiranci v največji meri (36 %) še ne varčujejo za pokojnino na noben način. Največ 
jih za obdobje po upokojitvi odšteje od 50 do 100 EUR na mesec (26 %), sledi 21 % 
tistih, ki odštejejo do 50 EUR na mesec. Manjši deleţ (8 % in 9 %) je tistih 
anketirancev, ki za obdobje po upokojitvi na mesec namenijo več kot 100 EUR. Iz 
rezultatov lahko sklepam, da se deleţ varčevanja s starostjo povečuje sorazmerno z 
napredovanjem po karieri in plačni lestvici. Tako je deleţ tistih, ki si varčujejo nad 50 
EUR v višji starostni lestvici. 
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Graf 13: Odgovor na vprašanje o višini mesečnega zneska, namenjenega varčevanju za 
pokojnino 
36%
21%
26%
8% 9%
0%
20%
40%
60%
80%
100%
0 
€
0 
- 
50
 €
50
 -
 1
00
 €
10
0 
- 
15
0 
€
na
d 
15
0 
€
 
Vir: Lastna raziskava 
 
 
Pozitiven je podatek, da se veliki večini anketirancev (86 %) zdi varčevanje za pokojnino 
smiselno. Pri drugih dveh moţnih odgovorih je bilo moţno podati svoje mnenje. Tako se 
7 % anketirancev ne zdi smiselno varčevanje za pokojnino. Kot najpogostejše 
argumente navajajo, da o tem še trenutno ne razmišljajo, ker ţivijo za ta trenutek. Na 
odgovor se ni opredelilo 7 % anketirancev s podanim razlogom kot nezaupanje v 
obstoječi pokojninski sistem, pomanjkanje denarja in ker se trenutno še s tem 
vprašanjem ne obremenjujejo. 
 
Graf 14: Odgovori na vprašanje o smiselnosti varčevanja za pokojnino 
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Vprašanje o pričakovani izpolnitvi pogojev za pokojnino je bilo eno izmed treh odprtih 
tipov vprašanj, kjer so imeli anketiranci moţnost podati svoje mnenje na zastavljeno 
vprašanje. Iz odgovorov je razvidno, da je največji odstotek (48 %) tistih, ki menijo, da 
bodo pokojnino nastopili med 30 in 40 leti. Naslednji deleţ (25 %) vprašanih je tistih, ki 
so podali mnenje, da bodo pogoje za pokojnino izpolnili med 20 in 30 leti.  Anketirancev, 
ki so mnenja, da bodo pokojnino nastopili do 20 let, je bilo 18 %, prav tako je enak 
odstotek anketirancev mnenja, da bodo pogoje za pokojnino izpolnili čez 45 let in več. 
Rezultati o pričakovanem izpolnjevanju pogojev  za pokojnino so sorazmerni z rezultati o 
starostni strukturi anketirancev. Največji deleţ je starih med 26 in 45 let, torej se 
sovpada z rezultatom o pričakovanem izpolnjevanju pogojev za pokojnino med 30 in 40 
let. 
 
Graf 15: Pričakovano izpolnjevanje pogojev za pokojnino 
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6 ZAKLJUČEK  
 
 
V času nastajanja diplomskega dela se mi je razjasnil pogled nad poznavanjem javno 
finančnega pokojninskega sistema in njegove dolgoročne vzdrţnosti, na kar je potrebno 
opozarjati širšo javnost, ki se tega problema še ne zaveda v zadostnem odstotku. Do te 
ugotovitve sem prišla preko mojega empiričnega dela diplomske naloge, kakor tudi s 
prebiranjem različne strokovne literature in parametrov, na katere opozarjajo 
strokovnjaki v medijih in političnem dogajanju. Zagotovo se bodo pokojnine v naslednjih 
letih iz prvega pokojninskega stebra zniţevale, saj se s podaljšanjem ţivljenjske dobe in 
z niţjo rodnostjo v sodobnem svetu pojavlja problem socialne varnosti starejše 
populacije, zaradi česar je bil v septembru podan predlog za javno razpravo o novi 
pokojninski reformi. Delovno aktivno prebivalstvo bo v prihodnosti vedno teţje 
zadovoljevalo pridobljene pravice upokojencev, zaradi česar je pričakovati čedalje večjo 
potrebo po lastni skrbi za varno starost.  
 
V prihodnosti se bodo pokojnine iz prvega pokojninskega stebra postopoma zniţevale, 
kar bo za mnoge upokojene pomenilo, da mesečni prejemki iz prvega pokojninskega 
stebra ne bodo zadoščali za dostojno ţivljenje. To zmanjšanje pa bodo morali 
nadomestiti z drugega in tretjega pokojninskega stebra. Hkrati pa se delovna doba za 
upokojitev vedno daljša in viša minimalna starost ob redni starostni upokojitvi. Obe 
dejstvi pomenita zaostrovanje pogojev pokojninskega zavarovanja v prvem stebru, 
kateremu pa kot nadomestilo organiziran način dolgoročnega varčevanja za pokojnino 
nudita drugi in tretji steber pokojninskega zavarovanja z individualnim računom. 
 
V Sloveniji imamo na izbiro raznoliko in pestro ponudbo finančnih instrumentov za 
izgradnjo individualnega varčevalnega načrta. Na področju ţivljenjskih zavarovanj 
zaostajamo za EU. Na podlagi statističnih podatkov je premija ţivljenjskega zavarovanja 
na prebivalca v EU leta 2006 znašala 1.369 evrov. Slovenski prebivalec je leta 2007 za 
ţivljenjsko zavarovanje povprečno namenil letne premije 302 evrov, kar je dobrih 22 % 
tega, česar nameni za tovrstno zavarovanje prebivalec EU. V Sloveniji za evropskim 
povprečjem zaostaja tudi povprečna zavarovalna premija zavarovalniškega delavca za 
ţivljenjska zavarovanja, ki je pri nas v letu 2007 znašala 312,335 evrov. Evropski 
zavarovalni delavec pa je zavarovalnici prinesel 1.131.782 evrov premije na leto. V 
Sloveniji je leta 2008 znašal deleţ ţivljenjskih zavarovanj v strukturi vseh premij le 31,83 
%, medtem ko so v EU leta 2007 premije ţivljenjskih zavarovanj predstavljale 62,1 %. 
(Izobraţevanje zavarovalnih zastopnikov in zavarovalnih posrednikov, 2009). 
 
V zadnjem času smo se srečali z globalno finančno krizo, ki bo zagotovo upočasnila rast 
sklenjenih ţivljenjskih zavarovanj, kar je v največji meri posledica strahu vlagateljev, da 
bi zavarovalnice propadle, predvsem tiste, ki nimajo dovolj znanja in poznavanja 
delovanja finančnih institucij in trga. Velika nihanja vrednosti delnic in obveznic pri 
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prebivalstvu povzroča nezaupanje v donosnost naloţbenih zavarovanj. V tem delu imajo 
ključno vlogo dobri finančni oziroma premoţenjski svetovalci s poučevanjem vlagateljev 
o trgu, kjer gospodarstvo ciklično prehaja iz padcev v vzpone in obratno.  
 
Menim, da naloţbeno ţivljenjsko zavarovanje, ki se je posebej izoblikovalo skozi obdobje 
pisanja diplomske naloge v kombinaciji z osebnim delovnim področjem, postaja najbolj 
pomemben gradnik finančne neodvisnosti posameznika in je v zadnjem času v Sloveniji 
doţivelo največji prodor, za katerega strokovnjaki napovedujejo še večji razmah. Takšen 
način varčevanja je zanimiv predvsem iz sledečega razloga. Zavarovancu omogoča, da 
poleg zavarovanja za primer smrti vstopa na trg kapitala in na ta način dosega višje 
donose, kot bi jih z ostalimi oblikami ţivljenjskih zavarovanj. Pri načrtovanju 
naloţbenega varčevalnega načrta upošteva svoje finančne zmoţnosti, tveganje, ki ga je 
pripravljen prevzeti, katerega lahko skozi celotno obdobje varčevanja prilagaja, kar je 
velika prednost novejših zelo fleksibilnih ponudb naloţbenih ţivljenjskih zavarovanj na 
trgu. Na ta način doseţemo primeren cilj, ki ga posameznik potrebuje, da zapolni 
finančno vrzel, ki bo nastala ob prehodu iz delovno aktivne dobe v pokojninsko obdobje. 
 
Izgradnja individualnega varčevalnega računa je odvisna od starosti zavarovanca, kajti 
mlajša kot je oseba, ki sklene naloţbeno zavarovanje, laţje z niţjimi plačili dosega višje 
vrednosti premoţenja, saj si lahko prilagaja stopnjo tveganosti skozi obdobja. Vpliv ima 
tudi spol zavarovanca, kajti ţenske v povprečju ţivijo dlje kot moški, ki zaradi tega 
vzroka zapadejo v bolj rizično skupino zavarovancev in ob isti starosti in enakih vplačilih 
doseţejo niţjo vrednost premoţenja. Pomemben je tudi način plačevanja premij, saj 
letna plačila premije omogočajo daljše časovno obrestovanje vloţenih sredstev ter 
prinašajo minimalne stroške vplačil v primerjavi z mesečnimi in četrtletnimi vplačili 
premije. Vrednost premoţenja je odvisna tudi od sklenitvenih stroškov zavarovanja, 
stroškov pozavarovanja in ostalih stroškov, ki jih ima zavarovatelj s sklenitvijo 
naloţbenih polic. Ti stroški v prvih letih zavarovanja bistveno zniţajo višino sredstev, 
namenjenih investiranju v vzajemne sklade, tako da sredstva na naloţbenem računu 
doseţejo višino vplačanih premij nekje v 3. in 4. letu, nato pa začne vrednost 
premoţenja rasti proti naloţbenemu cilju. 
 
Menim, da je dobro, da se naloţbena ţivljenjska zavarovanja sklepajo za čim daljše 
časovno obdobje z redno disciplino plačevanja in je na ta način uspeh zagotovljen. Tako 
si lahko varčevalec na začetku varčevalne dobe privošči večje tveganje na dinamičnih 
trgih in tako ustvarja večje donose, ki mu jih prinaša volatilnost trgov, saj z enakimi 
mesečnimi vloţki kupuje enote premoţenja. Od dobe varčevanja je odvisna tudi 
zajamčena zavarovalna vsota, kajti daljše kot je zavarovalno obdobje, višja je 
zavarovalna vsota, ki zagotavlja socialno varnost posameznika in njegove druţine.  
 
V empiričnem delu diplomske naloge sem prišla do pomembnih podatkov, ki kaţejo, da 
je poznavanje pokojninskega sistema s tremi stebri dokaj slabo. Presenetil me je rezultat 
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s komaj 41 % pravilnih odgovorov glede na izobrazbeno strukturo anketirancev. Tudi 
stanje varčevanja še ni zadovoljivo, kajti kar 36 % anketirancev še nič ne varčuje in 21 
% jih varčuje med 0 in 50 evri, kar je po mojem mnenju potrebno izboljšati. Prav tako 
mi je bil zanimiv podatek o občutku anketirancev na odstotek pričakovane pokojnine, ki 
je velikem odstotku zelo optimističen, kajti kar 21 % anketirancev pričakuje med 60 in 
85 % drţavne pokojnine in 29 % med 45 in 60 % drţavne pokojnine od neto plače. 
Zame je bila raziskava skozi diplomsko nalogo pozitivnega pomena, ker sem pridobila 
podatke, ki so mi v pomoč na mojem delovnem področju. 
 
Pomembno je, da se vsak posameznik svoje odgovornosti do starosti čim prej zaveda in 
uvidi svojo obvezo varčevanja zanjo. Pri posameznikih, ki tega ne bodo uvideli ali 
razumeli, bo ţivljenjski standard čez desetletja velik problem. Prav dejstvo, da posledice 
ne bodo vidne ţe v kratkem, pač pa šele v prihodnosti, grozi, da bomo tudi odločitev za 
reševanje problema, torej pristop k dodatnemu pokojninskemu zavarovanju, odlagali v 
prihodnost. Ţal poznejši začetek pomeni tudi odmik rešitve v prihodnost, kjer pa za 
izgradnjo dobrega pokojninskega načrta ni bliţnjic.  
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PRILOGA: ANKETNI VPRAŠALNIK O POZNAVANJU 
PROSTOVOLJNEGA POKOJNINSKEGA ZAVAROVANJA 
 
 
1. Spol: 
                                       a) ţenski        b) moški 
2. Vaša starost: 
        a) 18–25 let    b) 26–45 let     c) 46–55 let         d) 56–65 let       e) nad 65 let  
 
3. Dokončana stopnja izobrazbe: 
 
                     a) končana osnovna šola          b) končana srednja ali poklicna šola           
 
                     c) končana višja ali visoka šola ali fakulteta      
                    
                     d) končan magisterij ali doktorat 
 
 
4.  Koliko stebrov pokojninskega zavarovanja poznate? 
 
                  a) I. in II. steber        b) I., II. in III. steber        c) nič od navedenega 
 
5. Višina vaših rednih mesečnih dohodkov?  (prostovoljna odločitev) 
 
.…………….................................................................................... 
 
6. Koliko procentov od vaše povprečne neto plače bo znašala vaša 
pokojnina iz obveznega zavarovanja? 
 
    a)  85–100%     b) 60–85%     c) 45–60%    d) 30–45%    e) manj kot 30 % 
 
7. Kateri razlogi po vašem mnenju najbolj vplivajo na niţanje 
pokojnine iz obveznega zavarovanja? (moţnih več odgovorov) 
 
a) obstoječ pokojninski sistem – medgeneracijski sporazum 
b) povprečno staranje prebivalstva in daljša ţivljenjska doba prebivalstva 
c) zmanjševanje števila zaposlenih na upokojenega prebivalca 
d) višanje delovne dobe 
e) višanje starostne meje za upokojitev 
f) slabo gospodarjenje s pokojninsko blagajno 
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g) predčasne upokojitve 
h) brezposelnost 
 
8. Poznate moţnosti varčevanja na dolgi rok za pokojnino? 
 
          a) da             b) srednje             c) ne 
 
9. Katera od naštetih moţnosti se vam zdi najbolj primerna za varčevanje 
na dolgi rok za pokojnino? (moţnih več odgovorov) 
 
a) varčevanje na banki ali doma  
b) prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje (II. steber)  
c) klasično ţivljenjsko zavarovanje                
d) naloţbeno ţivljenjsko zavarovanje               
e) varčevanje v plemenitih kovinah (srebro, zlato) 
f) delnice        g) vzajemni sklad             h) nepremičnine      i) zaprti skladi 
j) nobena 
 
11.  Če varčujete za obdobje po upokojitvi, kolikšen je vaš mesečni obrok? 
 
a)  0    b) 0–50 EUR      c) 50–100 EUR    d) 100–150 EUR      e) nad 150 EUR 
 
12.  Varčevanje za pokojnino se mi zdi smiselno (moţnost svojega 
mnenja) 
 
a) da                          
b) ne, ker ………………………………………………………………………………………………               
c) ne vem, ker……………………………………………………………………………………….. 
 
13. Čez koliko let pričakujete izpolnjevanje pogojev za pokojnino? 
 
……………………………………………………………………………………………………... 
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IZJAVA O AVTORSTVU IN NAVEDBA LEKTORJA 
 
 
Spodaj podpisana Mateja Bobek, z vpisno številko 04033373, sem avtorica diplomskega dela 
Dolgoročno varčevanje za pokojnino z individualnim računom in se strinjam z objavo 
diplomskega dela na internetu. 
 
Lektorirala Janja Đakovič, prof. slovenščine 
 
